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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 for Havemanns ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 21. maj 2020

Direktion:

Thomas Johan Havemann
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Havemanns ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Havemanns ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter resultatopgarelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2019 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 nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende 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 tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj 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 falge 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 traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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.

. 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 selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet 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 selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 21. maj 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Georg Aaen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26734
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandel i datterselskab.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens primaere forretningsomrade, som bestar i udvikling, projektering og opferelse/salg af
boligprojekter forlagber tilfredsstillende.

Selskabets resultat og gkonomiske forhold levede op til forventningerne, og den primaere ejendomsdrift
i datterselskaberne har, fer finansielle poster og veaerdireguleringer af investeringsejendomme, udvist
et tilfredsstillende positivt resultat. Den samlede koncern har i 2019 realiseret et resultat fgr saerlige
poster pa 70,2 mio. kr.

Arets resultat er markant pavirket af kurstab/omkostninger ved laneomlaegninger i datterselskaberne
pa i alt ca. 24,2 mio. kr. Heraf udger kursregulering ved indregning af prioritetsgaeld i
investeringsejendomme ved overgang til ny arsregnskabslov i 2016 en vaesentlig andel. Kursreguleringer
er i henhold til overgangsbestemmelse herfor overgaet til amortisering over lanenes restlgbetid. |
forbindelse med datterselskabernes laneomlaegninger er der i aret udgiftsfert regnskabsmaessig
restamortisering for i alt 7,5 mio. kr., hvilket ikke har trukket pa selskabernes likvide ressourcer.

Arets resultat udger 34,8 mio. kr. og vurderes tilfredsstillende.
| regnskabsaret 2020 forventes et forbedret resultat i forhold til 2019.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note
RESULTAT AF KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE VIRKSOM-
Andre driftsindtaegter.....ooviiiiiiiiiiiii
Eksterne omKkoStNiNGer.....c.vviritiiiiiiiiiiriieieineereneeeennees
BRUTTORESULTAT ....ottiiiiiiiiiiiiieieeneeeeneeneeeeneeneeneenens
PersonaleomKkoStNINGer .. .co.veirireeieieeiieeeeneerenneerennneeennees 1
Af- 0g NedsKrivNiNger....cooiiiiiiiiiiiii e,
Andre driftsomKOStNINGEr.....cviiiiiiiiiiiiiiiiiireieeneeaennees
DRIFTSRESULTAT .....uitiiiiiiiiiiiiieereeneeeeneeneeneeneeneeneenees
Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenaees 2
Nedskrivning af finansielle aktiver...........ccovviiiiiiiiiiiiin...
Andre finansielle omKostniNger.......ccvvvviriiiiieiiiiieeriieenennnns 3
RESULTAT FOR SKAT ...eitiiiiiiiiiiieiieeieeneeneeneeneeneeneanees

SKat af Arets reSUILAL. ...ovive i ieeiieeeiinieneeneeneeneeneeneeneeneenes 4

ARETS RESULTAT ...iiiniiiiiiiieeiieeiieeeie et et e eeieeeieeeanee

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre
VaEIrdiS MELOAE. ..ttt ittt eeeeaens
Overfart resultat....ooeeeeeeiieiireiiiiii e reiereiereereeeanenn,

2019

kr.

33.249.085

637.902
-250.634

33.636.353
-1.947.347
-524.449
-1.446.659
29.717.898
6.373.571
-40.340
-929.176
35.121.953
-340.796

34.781.157

33.249.085
1.532.072

34.781.157

2018

kr.

19.459.012

109.601
-311.099

19.257.514
-191.543
-141.452
-811.559

18.112.960

5.609.090
134.157
-1.632.565
22.223.642
-51.611

22.172.031

19.459.012
2.713.019

22.172.031
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BALANCE 31.

AKTIVER

DECEMBER

Grunde 08 bYgNiNger......viiiitiiiiiiiiiieiieeeinerenneeeenaeeaenas

Andre anlaeg,

driftsmateriel og inventar...........ccccvviiiiiinnn..

Materielle anlaagsaktiver..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianeenns

Kapitalandele

i tilknyttede virksomheder........cccooevivniennnn...

Lejedepositum og andre tilgodehavender.........c.cccevviiinnne...
Finansielle anlaagsaktiver........c..ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn..

ANLZEGSAKTIVER.... ..ot

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Andre tilgodehavender........coviiiiiiiiiiiiiiiiiii

Tilgodehaven

[ [ PP

Andre vaerdipapirer og kapitalandele.........c.cccvviiiiiiininnnn...

Veaerdipapirer

Likvider.......

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ot

AKTIVER......

Note

5

2019
kr.

7.043.660
3.421.533
10.465.193

247.256.196
5.404.444
252.660.640
263.125.833
135.998.549
3.555.736
697.144
71.367
140.322.796

9.126.992
9.126.992

4.060.334

153.510.122

416.635.955

2018
kr.

0
1.529.443
1.529.443

211.692.089
378.874
212.070.963
213.600.406
134.756.555
0

2.795.457
8.372
137.560.384

7.031.929
7.031.929

6.214

144.598.527

358.198.933
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER Note 2019 2018

kr. kr.
ANPartskapital...o.eeeeeeeiriieiniiiieiiiiiiiieirieieeneeaeaees 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode.......... 247.027.641  211.463.534
Overfart overskud........c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 92.913.305 93.696.256
EGENKAPITAL ...ttt iieierereereeseeneeneeneeneeneanees 7 340.065.946 305.284.790
Hensaettelse til udskudt skat..........cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.. 150.741 55.695
HENSATTE FORPLIGTELSER......c.ciitiiiiiiiiiiiiiiiiienneeneenenens 150.741 55.695
Geeld til realkreditinstitutter.........cooieiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn... 2.640.132 0
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiienann, 15.000.000 15.000.000
Langfristede geeldsforpligtelser.........c..ccooiiiiiiiiiiiiininn... 8 17.640.132 15.000.000
Kortfristet del af langfristet gaeld......coevvviiiniiiiiiiiininann... 8 147.868 0
Gaeld til pengeinstitutter.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaas 35.075.048 30.809.249
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvevnninennn. 291.779 50.000
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiienann, 19.464.113 2.747.260
SelskabssKat. . .vvureererriitii it 1.057.198 1.344.001
Skyldigt sambeskatningsbidrag.......c.ccoeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieninn, 1.035.152 1.552.616
Anden Gald . .veniiiii i e 1.707.978 1.355.322
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........ccccevviiiiiiiiiniiinnnnnn... 58.779.136  37.858.448
GZELDSFORPLIGTELSER.....ctiiiiiiiiiiiiiiieeieeieeieeieeneenenen 76.419.268 52.858.448
PASSIVER. ...ttt e e e et e e reeneenaaeas 416.635.955 358.198.933

Eventualposter mv. 9
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
3(2018: 1)

LN 08 QaGET 1 tuuetetrreienneeerreeannneeeseeesnnneessessnnnsessecnns
Andre omkostninger til social sikring..........c.ccviiiiiiiiiin...

Selskabet er forrige ar administreret af ulgnnet direktor.

Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder......................
Finansielle indtaegter i ovrigt.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinans

Andre finansielle omkostninger

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

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.....................
Regulering skat vedrgrende tidligere ar..........cccoveveveennenen.
Regulering af udskudt skat........cceviiuiiiiiiiiiiiiiiiieneinennns
Aktieskat, ej lempet.....coviiiiiiiiiiiiiiii i

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2019....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeiiieeeeaaannnns
TAlGaANG ettt e et i ei e eeieeeeneeeeeaeeeaneerenneeaenaaeen
Kostpris 31. december 2019........cccceviiiiiiiiiinennennnennnns

Af- og nedskrivninger 1. januar 2019......c.ccceiviiiiiiiiiiiinnnn.
Arets afskriVNINGEr ....ovviviiniiiiieieeeeeeeeee s
Af- og nedskrivninger 31. december 2019.......................

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019....................

2019
kr.

1.934.557
12.790

1.947.347

4.196.234
2.177.337

6.373.571

73.385
855.791

929.176

338.007
-108.622
95.046
16.365

340.796

Grunde og
bygninger

0
7.043.660
7.043.660

0
0
0

7.043.660

2018
kr.

190.880
663

191.543

3.906.265
1.702.825

5.609.090

25.821
1.606.744

1.632.565

506.357
-527.010
72.264
0

51.611

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

1.670.895
2.416.539
4.087.434

141.452
524.449
665.901

3.421.533

11

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i Lejedepositum
tilknyttede og andre tilgode-

virksomheder havender
Kostpris 1. januar 2010......ciiieiiiiiiriieiniieeeineerennneeenneenen 228.555 378.874
(o 1y T S PP 0 5.025.570
Kostpris 31. december 2019........c.cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnn, 228.555 5.404.444
Opskrivninger 1. januar 2019, ....cciiiiiiiiiiiiiieiieerenneeeenaeens 211.526.069 0
Arets reSUILAL ..vvvnie i 33.249.085 0
ANdre reguleringer....cvvueiiii i ieiireireeineeeeneerenaeeanns 2.252.487 0
Opskrivninger 31. december 2019.........cccvviviiiiiiiiiinnnnnnn. 247.027.641 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019...................... 247.256.196 5.404.444
Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre vaerdis Overfort
Anpartskapital metode overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2019.......ccccevvvnneene. 125.000211.463.534 93.696.255 305.284.789
Andre reguleringer.........ccoviiiiiiiiiiiiinnen.. 2.315.022 -2.315.022
Forslag til resultatdisponering.................. 33.249.085 1.532.072 34.781.157
Egenkapital 31. december 2019.............. 125.000 247.027.641 92.913.305 340.065.946
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2019 Afdrag Restgeld 31/12 2018 Kortfristet
geldi alt naste ar efter 5 ar geldi alt del primo
Geeld til realkreditinstitutter... 2.788.000 147.868 2.048.660 0 0
Geeld til tilknyttede
virksomheder...........ccoooeeeil 15.000.000 0 0 15.000.000 0
17.788.000 147.868 2.048.660 15.000.000 0

Eventualposter mv.

Selskabet har stillet selvskyldner kautioner overfor 3 datterselskabers engagement med
penge- og realkreditinstitutter udgerende 431.570 tkr. pr. 31. december 2019 begraenset til
max. 110.065 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.

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Havemanns ApS for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

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

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets
aktiviteter.

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

Personaleomkostninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer samt tillaeg og godtgerelse under aconto-
skatteordningen mv. Finansielle indtagter og omkostninger 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.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

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.
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Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevviiiiiiiiiiiiiiiinenennnenns 3-8 ar 0%

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 afskrivninger.

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

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

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

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsveerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelses-
modeller.

Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne
virksomhed.

Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted cash flow
model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til
dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger X ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Veerdiforringelse af anlagsaktiver

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

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

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer og kapitalandele

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
omsatningsaktiver og gaeld.

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

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

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

Geeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



