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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. marts 2016 - 28.
februar 2017 for Thor Larsen Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 28. februar 2017 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2016/17.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 5. juli 2017

Direktion

Knud Thor Larsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Thor Larsen Holding ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 28. februar 2017 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestrgomme for regnskabséret 1. marts 2016 - 28. februar 2017 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Thor Larsen Holding ApS for regnskabséret 1.
marts 2016 - 28. februar 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for savel selskabet som koncernen samt pengestreamsopggerelse for koncer-
nen (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og koncernregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

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

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om

effektiviteten af selskabets og koncernens interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

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

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

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

Holstebro, den 5. juli 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Poul Spencer Poulsen Heidi Brander
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision
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Thor Larsen Holding ApS
Arvad Mgllevej 3
7330 Brande

Telefon: 97184842
Telefax: 97128840

CVR-nr.: 2554 78 45
Regnskabsperiode: 1. marts - 28. februar
Hjemstedskommune: Ikast-Brande

Knud Thor Larsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hjaltesvej 16 Postboks 1443

7500 Holstebro



Koncernoversigt

Thor Larsen Holding ApS

Denmark, 28/2

I
10% (stemmeandel 53%)
|

Selskabet af17.11.2017
ApS

Denmark, 28/2

I
100%
|

Scan-Thor Group A/S
(STG/DK)

Denmark, 28/2

Twenty 1 Middle East Ltd.

Abu Dhabi, 31/12

—40%—

OTTO International
Bulgaria Ltd .
Bulgaria, 31/12

—50%—

OTTO International
Romania Ltd .
Romania, 31/12

—50%—

Scan-Thors (UK), Ltd.

England, 30/9

—A40%—

T
100%
1

Flame Upholstery Ltd

England, 30/9

Scan-Thor Holding ApS

Denmark, 28/2

—50%—

—100%—

Scan-Thor Group Spain S.L.
Spain, 28/2

F—100%—

Twenty 1 Ltd.

Portugal, 28/2

—100%—

Twenty 1 Trading GmbH

Germany,30/9

r75%—

100%—|

Scan-Thor Group Poland
s.p. 2.0.0.

Poland, 31/12

Scan-Thors Baltikum Ltd

Latvia, 28/2
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—99%

Scan Thor Africa Ltd

Kenya, 28/2




Hoved- og noggletal

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

Koncern
2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 31.733 45.136 39.259 25.555 31.656
Resultat af ordinaer primaer drift 2.277 14.669 5.501 -2.238 5.512
Resultat fer finansielle poster 4.604 15.639 9.780 -27 6.670
Resultat af finansielle poster 4.982 -3.160 -1.714 -834 121
Arets resultat 8.193 9.107 6.569 -1.472 4.092
Balance
Balancesum 48.093 78.274 72.423 60.454 62.313
Egenkapital 20.051 32.812 27.285 20.752 22.044
Pengestremme
Pengestrgamme fra:
- driftsaktivitet 4177 6.993 4127 2.555 -1.069
- investeringsaktivitet 7.806 425 3.172 886 3.781

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -2.621 -1.953 -592 -83 -654
- finansieringsaktivitet -14.009 -3.897 -7.565 -333 -4.455
Arets forskydning i likvider -2.025 3.521 -266 3.108 -1.743
Antal medarbejdere 59 54 52 62 62
Nogletal i %
Afkastningsgrad 9,6% 20,0% 13,5% 0,0% 10,7%
Soliditetsgrad 41,7% 41,9% 37,7% 34,3% 35,4%
Forrentning af egenkapital 31,0% 30,3% 27,3% -6,9% 20,0%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Thor Larsen Holding ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

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

Vaesentligste aktiviteter

Koncernen driver en indkgbsorganisation for en rakke forende postordrekoncerner primaert pa det
europaiske marked heriblandt verdens sterste postordrekoncern OTTO Group GmbH Hamborg og
besidder herudover kapitalandele i andre selskaber.

En tredje aktivitet er at agere som importer/agent for en reekke af @steuropas sterste mebelproducenter.
Moderselskabets aktivitet bestér i at eje kapitalandele i andre selskaber.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2016/17 udviser et overskud pd DKK 8.192.910, og koncernens balance
pr. 28. februar 2017 udviser en egenkapital pa DKK 20.051.005.
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Ledelsesberetning

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

P3a mange méader blev vores regnskabsir 2016/2017 et meget vanskeligt ir. Forst og fremmest fordi vi fik
nogle totalt uforudsete problemer i Mellemgsten, idet vi vandt en rakke store projekter og rent faktisk
havde det farste lille overskud i vort regnskab for Twenty 1 Middle East ultimo december 2016.

Problemet opstod ved, at vores starste kunde ikke honorerede vores fakturaer, hvilket medferte, at vi har
veret tvunget til at afskedige langt de fleste af vores medarbejdere og drosle ned pa lavest mulige niveau.
Regnskabsmeessigt har vi taget nogle meget store afskrivninger, som i denne situation har veeret
ngdvendige.

Den pagzldende kunde skylder os desveerre fortsat et meget stort belgb, som vi uden nogen som helst tvivl
vil fa betalt, men ingen ved hvornar. Sddan er kulturen i Mellemgsten - blot utroligt uheldigt, at det
rammer os, netop som vi rent faktisk er ved at etablere en succes.

Heldigvis kan vi imidlertid sige, at vores core forretning, nemlig den del af vores virksomhed, som
beskaftiger sig med indkeb for Otto Group kom godt igennem 2016/2017, og at samtlige indkgbskontorer
har afleveret virkeligt gode resultater pr. 28. februar 2017, som var over de lagte budgetter. Derudover har

vores aktiviteter pa “3rd part business” ligeledes genereret et sardeles tilfredsstillende resultat, og denne
udvikling ser ud til at fortsatte.

Pa trods af Brexit havde vores virksomhed i England, Scan-Thor UK Ltd. et rigtigt godt ar. Grundet det nu
lavere Pund er vores marginaler i England nu naturligvis blevet mindre, men da vores omsatning er steget
vasentligt, har vi fortsat et fornemt resultat.

Vores aktiviteter i Afrika begynder at tage form, idet vi nu har fiet etableret et konkret samarbejde med fire
store afrikanske leverandgrer, som leverer jeans, T-shirts og frottéh&ndklaeder til en af vores storste tyske
kunder, Bonprix. Vi er sdledes pa god vej, om end denne opgave fortsat er meget kravende.

Regnskabsaret 2016/2017 har i stor grad ogsa veeret praeget af, at vi siden oktober 2016 har veret i
forhandlinger med Ottos ledelse omkring et udvidet samarbejde og en ny strategi for vores
indkegbskontorer. Et meget omfattende og tidskraevende arbejde, som stadigveek pagar, men, som nar det
er afsluttet, vil styrke vores gruppe markant.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Valutarisici

Aktiviteter i udlandet medferer, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudviklingen for en rackke valutaer.

Renterisici

Med udgangspunkt i den variabelt forrentede gald vil moderate @ndringer i renteniveauet ikke have nogen
vaesentlige direkte effekt pa indtjeningen.

_
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Ledelsesberetning
Kreditrisici
Koncernen har en lgbende overvigning af debitorer for at minimere risici for tab.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Vores forventninger til det netop startede regnskabsar er positive, idet de forste maneder har vist store
ordretilgange og dermed har bekraftet, at de budgetter, der er blevet lagt, vil blive opfyldt.

Der forventes et resultat for 2017/18 pa niveauet DKK 7 mio.

Eksternt miljo

I forbindelse med Joint Venture med Otto koncernen og ikke mindst i den forbindelse med &bningen af
kontoret i Nairobi er Scan-Thor gruppen sammen med Otto koncernen serdeles aktive indenfor alt, der
vedrgrer "Sustainability, CO2 Emissions and FSC”.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der henvises til note 11 arsrapporten for omtale af usikkerhed ved indregning og maling.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 28. februar 2017 samt resultatet af koncernens aktivi-
teter og pengestremme for 2016/17 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.
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Resultatopgorelse 1. marts - 28. februar

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16

DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 31.733.424 45.135.818 -66.875 -54.997
Personaleomkostninger 2 -26.595.459 -28.521.686 0 0
Af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anleegsaktiver -533.678 -974.989 0 0
Resultat for finansielle poster 4.604.287 15.639.143 -66.875 -54.997
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 3 0 0 7.843.977 4.047.424
Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 4 7.574.868 -2.901.432 0 0
Finansielle indteegter 5 260.260 756.033 0 0
Finansielle omkostninger 6 -2.852.769 -1.014.608 -175.747 -331.076
Resultat for skat 9.586.646 12.479.136 7.601.355 3.661.351
Skat af arets resultat 7 -1.393.736 -3.372.232 0 0
Arets resultat 8.192.910 9.106.904 7.601.355 3.661.351
Resultatdisponering

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

DKK DKK DKK DKK
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 53.400 101.200 103.400 101.200
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 -3.590.559 -3.277.883
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat 591.555 5.445.553 0 0
Overfort resultat 7.547.955 3.560.151 11.088.514 6.838.034

8.192.910 9.106.904 7.601.355 3.661.351
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Balance 28. februar

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
Erhvervede patenter 0 0 0 0
Goodwill 0 0 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 8 0 0 0 0
Grunde og bygninger 3.614.174 5.484.789 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 1.385.722 2.648.238 0 0
Indretning af lejede lokaler 0 214.436 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udfg-
relse 1.106.000 0 0 0
Materielle anlagsaktiver 9 6.105.896 8.347.463 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 0 18.259.559
Kapitalandele i associerede
virksomheder 11 25.968.754 5.216.728 0 0
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 12 0 0 25.370.850 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 12 341.924 0 0 0
Deposita 12 72.000 72.000 0 0
Finansielle anlagsaktiver 26.382.678 5.288.728 25.370.850 18.259.559
Anlagsaktiver 32.488.574 13.636.191 25.370.850 18.259.559
Varebeholdninger 13 0 5.321.873 0 0
58
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Balance 28. februar

Aktiver

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 10.973.502 50.612.391 0 0
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 1.798.241 1.908.094 0 0
Andre tilgodehavender 446.040 619.130 0 0
Periodeafgraensningsposter 14 115.372 844.790 0 0
Tilgodehavender 13.333.155 53.984.405 0 0
Likvide beholdninger 2.271.444 5.331.737 0 0
Omsatningsaktiver 15.604.599 64.638.015 0 0
Aktiver 48.093.173 78.274.206 25.370.850 18.259.559
i
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Balance 28. februar

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 0 3.590.559
Overfart resultat 21.143.686 15.024.648 21.093.686 11.434.089
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 53.400 101.200 103.400 101.200
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 21.322.086 15.250.848 21.322.086 15.250.848
Minoritetsinteresser -1.271.081 17.560.811 0 0
Egenkapital 20.051.005 32.811.659 21.322.086 15.250.848
Henseettelse til udskudt skat 15 0 25.985 0 0
Henseettelser vedrgrende
kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 141.231 0
Hensatte forpligtelser 0 25.985 141.231 0
Geeld til realkreditinstitutter 2.113.665 2.211.274 0 0
Anden gaeld 512.121 2.312.037 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 2.625.786 4.523.311 0 0

pwe
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Balance 28. februar

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK

Geeld til realkreditinstitutter 16 100.033 99.290 0 0
Kreditinstitutter 9.802.229 7.960.735 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 7.698.076 18.116.925 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 3.263.784 2.819.962
Geeld til associerede virksomheder 2.464.165 0 0 0
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse 503.852 960.564 159.374 159.374
Selskabsskat 240.969 4.090.988 0 0
Anden geeld 16 4.607.058 9.684.749 484.375 29.375
Kortfristet geeld 25.416.382 40.913.251 3.907.533 3.008.711
Galdsforpligtelser 28.042.168 45.436.562 3.907.533 3.008.711
Passiver 48.093.173 78.274.206 25.370.850 18.259.559

Usikkerhed ved indregning og maling 1
Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 19
Begivenheder efter balancedagen 20
Anvendt regnskabspraksis 21
|5
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. marts

Tilgang i arets lob

Afgang i arets lgb

Betalt ordinaert udbytte
Valutakursregulering udenlandske enheder
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 28. februar

Moderselskab

Egenkapital 1. marts

Betalt ordinaert udbytte
Valutakursregulering udenlandske enheder
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 28. februar

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
125.000 0 15.024.648 101.200 15.250.848 17.560.811 32.811.659
0 0 0 0 0 45.000 45.000
0 0 0 0 0 -17.296.998 -17.296.998
0 0 0 -101.200 -101.200 -1.216.000 -1.317.200
0 0 -1.457.422 0 -1.457.422 -955.449 -2.412.871
0 0 28.505 0 28.505 0 28.505
0 0 7.547.955 53.400 7.601.355 591.555 8.192.910
125.000 0 21.143.686 53.400 21.322.086 -1.271.081 20.051.005
Reserve for net-
toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
125.000 3.590.559 11.434.089 101.200 15.250.848 0 15.250.848
0 0 0 -101.200 -101.200 0 -101.200
0 0 -1.457.422 0 -1.457.422 0 -1.457.422
0 0 28.505 0 28.505 0 28.505
0 -3.590.559 11.088.514 103.400 7.601.355 0 7.601.355
125.000 0 21.093.686 103.400 21.322.086 0 21.322.086
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Pengestromsopgorelse 1. marts - 28. februar

Koncern
Note 2016/17 2015/16
DKK DKK

Arets resultat 7.601.355 3.661.351
Reguleringer 17 -4.302.951 11.372.124
AEndring i driftskapital 18 2.142.520 -7.782.418
Pengestremme fra drift for finansielle poster 5.440.924 7.251.057
Renteindbetalinger og lignende 266.041 765.033
Renteudbetalinger og lignende -653.695 -1.012.330
Pengestremme fra ordinaer drift 5.053.270 7.003.760
Betalt selskabsskat -875.981 -10.652
Pengestromme fra driftsaktivitet 4.177.289 6.993.108
Kgb af materielle anleegsaktiver -2.620.978 -1.953.346
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. -341.924 -1.082.520
Salg af materielle anlaegsaktiver 0 78.680
Salg/keb aktier 3.437.000 0
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 7.332.122 3.382.052
Pengestremme fra investeringsaktivitet 7.806.220 424.866
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -96.866 -96.294
Optagelse/tilbagebetaling af gaeld til associerede virksomheder -10.794.708 -2.250.294
Afdrag anden langfristet geeld -1.799.916 -10.195
Minoritetsinteresser 0 64.143
Betalt udbytte -1.317.200 -1.604.525
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -14.008.690 -3.897.165
Andring i likvider -2.025.181 3.520.809
Likvider 1. marts -2.628.998 -6.149.807
Afstaede likvider ved afgang aktier -2.876.607 0
Likvider 28. februar -7.530.786 -2.628.998
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 2.271.444 5.331.737
Kassekredit -9.802.230 -7.960.735
Likvider 28. februar -7.530.786 -2.628.998
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Noter til arsregnskabet

pwe

Usikkerhed ved indregning og maling

Koncernen har et mellemvaerende med det associerede selskab Twenty 1 Middle East, som pr. 28. februar 2017
udggr DKK 25,9 mio. | maj 2017 er det besluttet, at aktiviteten i Twenty 1 Middle East indstilles, og alle
medarbejdere bortset fra én er opsagt. | den forbindelse er mellemveerendet gget med ca. DKK 1 mio. Twenty 1
Middle East har i forbindelse med det seneste projekt et stgrre tilgodehavende, samt nogle endnu ikke
afregnede forpligtelser. Ledelsen i Twenty 1 Middle East forventer, at tiigodehavendet indbetales i fremtiden,
séledes mellemvaerendet med koncernen kan nedbringes. Som felge af usikkerheden pa mellemvaerendet har
koncernledelsen nedskrevet tilgodehavende med DKK 24,9 mio. pr. 28. februar 2017. Ledelsen vurderer, at der
er usikkerhed forbundet med nedskrivningen, som bade kan blive aget eller reduceret.

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK

Personaleomkostninger
Lgnninger 24.442 415 25.755.165 0 0
Pensioner 314.625 441.063 0 0
Andre omkostninger til social sikring 1.461.330 1.995.773 0 0
Andre personaleomkostninger 377.089 329.685 0 0

26.595.459 28.521.686 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 59 54 0 0

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder 6.642.454 4.093.488
Avance ved salg af aktier 1.201.523 -46.064
7.843.977 4.047.424
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK
4 Indtzegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede
virksomheder 15.733.002 3.559.780 0 0
Andel af underskud i associerede
virksomheder 0 -414.042 0 0
Regulering nedskrivninger
mellemregninger -8.158.134 -6.047.170 0 0
7.574.868 -2.901.432 0 0
5 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter associerede
virksomheder 0 457.797 0 0
Andre finansielle indtaegter 260.260 298.236 0 0
260.260 756.033 0 0
6 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 175.747 331.076
Andre finansielle omkostninger 2.852.769 1.014.608 0 0
2.852.769 1.014.608 175.747 331.076
=  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.419.721 3.385.834 0 0
Arets udskudte skat -25.985 -13.602 0 0
1.393.736 3.372.232 0 0
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Noter til arsregnskabet

8 Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern
Erhvervede pa-
tenter Goodwill
DKK DKK
Kostpris 1. marts 409.563 2.628.673
Afgang i arets lgb -409.563 -2.628.673
Kostpris 28. februar 0 0
Ned- og afskrivninger 1. marts 409.563 2.628.673
Tilbageferte afskrivninger pa arets afgang -409.563 -2.628.673
Ned- og afskrivninger 28. februar 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 28. februar 0 0
9 Materielle anlaegsaktiver
Koncern
Andre anleeg, Materielle an-
Grunde og byg- driftsmateriel Indretning af le- laegsaktiver un-
ninger og inventar jede lokaler der udfgrelse | alt
DKK DKK DKK DKK DKK

Kostpris 1. marts 6.315.001 9.062.281 393.518 0 15.770.800
Valutakursregulering 0 -10.660 0 0 -10.660
Tilgang i arets lgb 0 380.996 0 1.106.000 1.486.996
Afgang i arets lgb -2.031.350 -4.908.294 -393.518 0 -7.333.162
Kostpris 28. februar 4.283.651 4.524.323 0 1.106.000 9.913.974
Ned- og afskrivninger 1. marts 830.212 6.414.049 179.082 0 7.423.343
Valutakursregulering 0 -9.027 0 -9.027
Arets afskrivninger 80.616 453.062 0 533.678
Tilbageferte ned- og afskrivninger pa

afheendede aktiver -241.351 -3.719.483 -179.082 0 -4.139.916
Ned- og afskrivninger 28. februar 669.477 3.138.601 0 0 3.808.078
Regnskabsmaessig vaerdi 28. februar 3.614.174 1.385.722 0 1.106.000 6.105.896

pwc
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Moderselskab

2017 2016
DKK DKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. marts 14.669.000 14.669.000
Tilgang i arets lgb 555.000 0
Afgang i arets lgb -15.219.000 0
Kostpris 28. februar 5.000 14.669.000
Veerdireguleringer 1. marts 3.590.559 7.887.690
Arets afgang -3.736.790 0
Valutakursregulering 0 -1.019.248
Arets resultat 0 4.093.491
Udbytte til moderselskabet 0 -7.325.310
Afskrivning pa goodwill 0 -46.064
Veerdireguleringer 28. februar -146.231 3.590.559
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfart til hensatte forpligtelser 141.231 0
Regnskabsmaessig vaerdi 28. februar 0 18.259.559
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Selskabet af 17.11.2017 ApS Danmark DKK 50.000 53%
Scan-Thor Group A/S Danmark DKK 500.000 100%
-Scan-Thor Africa Ltd Kenya KES 100.000 99%
-Twenty 1 Trading GmbH Tyskland EUR 25.000 100%
-Twenty 1 Ltd. Portugal EUR 5.000 100%
-Scan-Thors Group Spain SL. Spanien EUR 30.100 100%
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Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
11 Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. marts 4.796.655 8.573.986 0 0
Tilgang i arets lgb 3.738 1.082.520 0 0
Afgang i arets lgb 0 -4.859.851 0 0
Kostpris 28. februar 4.800.393 4.796.655 0 0
Veerdireguleringer 1. marts 420.073 -4.571.550 0 0
Arets afgang 12.727.751 4.965.764 0 0
Valutakursregulering -408.850 1.774 0 0
Arets resultat 15.733.004 3.406.137 0 0
Modtagne udbytter -7.332.122 -3.382.052 0 0
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 28.505 0 0 0
Veerdireguleringer 28. februar 21.168.361 420.073 0 0
Regnskabsmassig vaerdi 28.
februar 25.968.754 5.216.728 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
OTTO International Romania Ltd. Rumeenien RON 200 50%
Scan-Thors (UK) Ltd England £1.000 40%
Scan-Thor Holding ApS Danmark DKK 200.000 50%
OTTO International Bulgaria Ltd. Bulgarien BGN 5.000 50%
Twenty 1 Middle East Ltd. Abu Dhabi AED 800.000 40%

pwe
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12 Ovrige finansielle anlaegsaktiver

13

14

15

pwe

Kostpris 1. marts
Tilgang i arets lgb

Kostpris 28. februar

Regnskabsmassig vaerdi 28. februar

Koncern

Moderselskab

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Tilgodehaven-
der i tilknyttede

andele Deposita virksomheder
DKK DKK DKK
0 72.000 0
341.924 0 25.370.850
341.924 72.000 25.370.850
341.924 72.000 25.370.850

Tilgodehavende i moderselskabet DKK 25.370.850 forfalder senere end 1 ar.

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
Varebeholdninger
Feerdigvarer og handelsvarer 5.321.873 0 0
5.321.873 0 0
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter udgares af forudbetalte omkostninger og periodiserede indtaegter.
Hensaettelse til udskudt skat
Udskudt skat 25.985 0 0
25.985 0 0
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16 Langfristede galdsforpligtelser

pwe

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

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Anden gald

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
@vrig kortfristet geeld
Kortfristet del

Koncern Moderselskab

2017 2016 2017 2016

DKK DKK DKK DKK
1.706.002 1.806.635 0 0
407.663 404.639 0 0
2.113.665 2.211.274 0 0
100.033 99.290 0 0
2.213.698 2.310.564 0 0
512.121 2.312.037 0 0
512.121 2.312.037 0 0
77.700 1.150.535 0 0
4.529.358 8.534.214 484.375 29.375
4.607.058 9.684.749 484.375 29.375
5.119.179 11.996.786 484.375 29.375
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat
@vrige reguleringer

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern
2016/17 2015/16

DKK DKK
-260.260 -756.033
2.852.769 1.014.608
533.678 975.011
-7.574.868 2.901.432
1.393.736 3.372.232
591.555 5.445.553
-1.839.561 -1.580.679
-4.302.951 11.372.124
248.204 5.394.918
1.184.691 -16.500.451
709.625 3.323.115
2.142.520 -7.782.418
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Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
19 Eventualposter og ovrige gskonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 3.614.174 3.694.790 0 0
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser::
Virksomhedspant pa i alt DKK
5.000.000, der giver pant i simple
fordringer, tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser, varebeholdninger og
gvrige materielle anlaegsaktiver til en
samlet veerdi af 13.793.565 12.028.799 0 0
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for leasingforpligtelser:
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for billan:
Ejerpantebrev pa i alt DKK 677.230
som ligger til sikkerhed for personbil til
en samlet veerdi af 562.488 709.224 0 0

pwe
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Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Leje- og leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser fra operationel

leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:

Inden for 1 ar 465.710 649.357 0 0

Mellem 1 og 5 ar 156.712 380.724 0 0
622.422 1.030.081 0 0

Anvisningsforpligtelse vedrgrende

finansiel leasing. Forventede

restveerdier ved kontrakternes udigb 919.200 919.200 0 0

Andre eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber heaefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det
samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Thor Larsen Holding ApS, der er

administrationsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens danske selskaber haefter endvidere solidarisk

for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til
selskabsskatter og kildeskatter kan medfare, at selskabets haeftelse udger et starre belgb.

Koncern

Selskabet har indgaet en lejekontrakt pa en ejendom. Lejekontrakten indeholder en 6 maneders
opsigelsesperiode, og den arlige leje udger TDKK 714.

Koncernen har overfor Hermes Otto International S.R.L. Romania afgivet stotteerkleering.

Scan-Thor Group A/S har stillet sikkerhed for bankgaeld hos Scan-Thor Group Polen Sp. z.0.0. Gaelden udger
pr. 28. februar 2017 DKK 0.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Noter til arsregnskabet

21 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Thor Larsen Holding ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

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

Generelt om indregning og maling

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

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

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Thor Larsen Holding ApS samt virksomheder, hvori moder-
selskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gen-
nem aktiebesiddelse eller pa anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen
besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke bestemmende indfly-
delse, betragtes som associerede virksomheder.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Noter til arsregnskabet

21 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Minoritetsinteresser

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

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar pa
grund af forskelle mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs ind-
regnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Resultatopgerelsen for udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstendige
enheder, omregnes til transaktionsdagens kurs eller en tilneermet gennemsnitskurs. Balanceposterne
omregnes til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af egenkapitaler
primo &ret og valutakursreguleringer, der opstar som felge af omregning af resultatopgerelsen til balance-
dagens kurs, indregnes direkte i egenkapitalen.

Resultatopgoarelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Nettoomsatning

Nettoomsztning ved kommission samt salg af handelsvarer indregnes i resultatopgerelsen, séfremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang.

Nettoomsztningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.
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21 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer,
amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
ert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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21 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

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

Bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pd under DKK 12.900 omkostningsfares i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af resterende verdi af eventuelle
mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

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

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til

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

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter unoterede aktier.

Kapitalandele, som ikke handles pé et aktivt marked, méles til kostpris eller en lavere genindvindingsvaer-
di.
@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter deposita.

Varebeholdninger

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende leasing og abonnementer.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.
Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-

ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.
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Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veare geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggarelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

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

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

pa optagelsestidspunktet.

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

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

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

Pengestrom fra investeringsaktivitet

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

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider
Likvide midler bestar af “Likvide beholdninger” og "Kassekreditter”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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