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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019
for Leerkedal ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og sel-

skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 29.05.2020

Direktion

Robin Feddern
adm. direktgr
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Laerkedal ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Lzaerkedal ApS for regnskabsdret 01.01.2019 -
31.12.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, 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. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019 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 treaeffer 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.

Odense, den 29.05.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Per Krause Therkelsen Allan Dydensborg Madsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19698 MNE-nr. mne34144
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Ledelsesberetning

2019 2018

t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 1.487 360
Bruttoresultat 1.487 360
Driftsresultat (436) (389)
Resultat af finansielle poster 66.207 27.264
Arets resultat 65.771 26.875
Arets resultat ekskl. minoriteter 65.765 26.875
Samlede aktiver 994.863 152.527
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 42.937 1.915
Egenkapital 171.895 111.084
Egenkapital ekskl. minoriteter 171.849 111.084
Pengestrgmme fra driftsaktivitet (3.572) (73)
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (12.454) 13.085
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 187.929 (13.000)
Nggletal
Bruttomargin (%) 100,0 100,0
Nettomargin (%) 4.423,1 7.465,3
Egenkapitalens forrentning (%) 46,5 24,2
Soliditetsgrad (%) 17,3 72,8

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

Da det er fgrste r selskabet udarbejder koncernregnskab indeholder hoved- og nggletalsoversigten ikke sammenligningstal for 8rene 2015-2017 i
henhold til rsregnskabslovens § 128 stk. 4.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

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

Virksomhedens driftsmaessige

Nettomargin (%) Arets resultat x 100 rentabilitet.

Nettoomsaetning

Virksomhedens forrentning af den

Egenkapitalens forrentning (%) Rrets resultat ekskl. minoriteter x 100 kapital, som ejerne har investeret i
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Hovedaktivitet
Selskabets primaere aktivitet er at eje aktier i AG Gruppen A/S, der beskaeftiger sig med projektudvikling

samt byggevirksomhed kombineret med kgb og salg af fast ejendom.

P& igangvaerende byggerier agerer koncernen enten bygherre eller totalentreprengr. Arkitektydelser, under-

entrepriser og radgivningsydelser indkgbes eksternt hos en raekke faste samarbejdspartnere.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat for koncernen udger et overskud pd 65,8 mio. kr. efter skat (2018: 26,9 mio. kr.). Arets

resultat for koncernen er pavirket positivt af kabet af de resterende aktier i AG Gruppen A/S pr. 31.12.2019.
Koncernens egenkapital udggr 171,9 mio. kr. pr. 31.12.2019.

Koncernen er repraesenteret i hele Danmark med kontorer i bade Odense, Aarhus og Kgbenhavn, og udvikler
projekter i Jylland, pa Fyn og pa Sjeelland, med et flertal af projekterne placeret i det Storkgbenhavnske
omrade. Der er aktuelt salgsforhandlinger om flere nye projekter, som forventes at udvikle koncernen positivt
gennem 2020 og 2021.

Forventet udvikling
Koncernen har ved begyndelsen af 2020 en seerdeles staerk pipeline, der skal aktiveres. Hertil kommer, at

der drgftes yderligere joint venture-samarbejder med bade eksisterende og flere nye samarbejdspartnere.

Helt oplagt er den igangveerende Corona-krise ogsa maerkbar for koncernen. Den hurtigt opstaede gko-
nomiske krise, som er opstdet i kglvandet pa det egentlige virusudbrud, saetter sig i skrivende stund som
usikkerhed i markedet.

Koncernen star staerkt rustet til fremtiden og er fortrgstningsfulde i forhold til at levere et godt resultat for
2020. Hvordan &ret spiller sig ud, afhaenger dog af, hvor hurtigt markedet retter sig, og hvordan de finan-

sielle investorer veelger at agere.

Saerlige risici

Den veesentligste risiko, som knytter sig til koncernens aktiviteter, kan henfgres til koncernens evne til ud-
vikling, projektering og byggestyring af koncernens igangvaerende projekter. Koncernens risici pa omradet
minimeres ved en kombination af at koncernens egne ansatte — med steerke kompetencer pd omradet -
udfgrer en omfattende, omhyggelig og systematisk projekt- og byggeledelse, og at risici vedrgrende projek-
tering sgges minimeret ved anvendelse af eksterne samarbejdspartnere. Koncernen har i mere end 30 ar

vist at have saerlige evner til at styre denne form for risici.

Finansielle risici
Koncernen finansierer byggerier af private ejerlejlighedsprojekter og projektgrunde ved anvendelse af vari-

abelt forrentede kreditter, hvorfor udviklingen i de korte renter vil kunne pavirke stgrrelsen af koncernens
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finansielle omkostninger. For hvert enkelt ejerlejlighedsprojekt indgar den variabelt forrentede byggefinan-
siering som et saerskilt punkt i budgetteringen, og risici vedrgrende udviklingen i de korte renter handteres

saledes individuelt for hvert enkelt projekt, inden det igangsaettes.

Videnressourcer

Koncernen har steerke kompetencer inden for projektudvikling, projektering, kalkulering og indkgb, projekt-
og byggeledelse samt gkonomistyring, som i samarbejde med koncernens eksterne radgivere sikrer en pro-
fessionel handtering af koncernens aktiviteter. Medarbejdernes kompetencer vedligeholdes og udvikles Ig-
bende ved deltagelse i forskellige uddannelsesforigb. Koncernen afholder endvidere et &rligt medarbejder-

seminar, hvor der sker vidensdeling mellem koncernens forskellige funktioner.

Redeggrelse for samfundsansvar
Samfundsansvar er en dynamisk og integreret del af koncernens strategi. Koncernen har som overordnet
mal at optraede ansvarligt og trovaerdigt over for kunder, samarbejdspartnere, medarbejdere og det gvrige

samfund.

Koncernen arbejder med at identificere, undersgge og hdndtere risici. Koncernen sgger at vaere proaktiv for
at undga utilsigtede haendelser som fglge af risici, for eksempel vedrgrende miljgkrav, arbejdsretlige forhold

og byggeprocesser. Dette ggres ved Ilgbende at opdatere kendskabet hertil samt kommunikation herom.

Miljo- og klimapavirkning

I byggeri er risikoen for miljg- og klimapavirkning i form af r@stof- og energiforbrug, stev, stgj og affald
vaesentlig.

Koncernen er dets ansvar bevidst i forhold til miljg og klimapavirkning. Derfor omfavner koncernen baere-
dygtighedsstrsmningerne og arbejder aktivt for at ga forrest pa forskellige initiativer, der kan veere en del af

Igsningen.

I samarbejde med gode samarbejdspartnere har koncernen veeret del af opfgrelsen af de to markante byg-
gerier "Upcycle Studios” og "Ressourceraekkerne”, der er beliggende i @restad Syd, og som begge inkorpo-
rerer genbrugstanker i projekterne. Koncernen valgte at prgve disse ideer af pa store byggerier, da man tror
pd, at det skal kunne indarbejdes i koncernens naturlige drift for at vaere beseredygtigt, for alvor. Der har

konkret vaeret lavere CO2-aftryk pa disse projekter.

Koncernen arbejder endvidere med certificerings- og markningsordninger for koncernens byggerier. Flere
byggerier DGBN-certificeres eller Svanemaerkes. Som et led heri har en raekke medarbejdere gennemfgrt et
uddannelsesforlgb inden for disse omrader. Ved at omfavne dette vurderer koncernen, at man via pavirkning
af underentreprengrer konkret opnar resultater i forhold til baeredygtighed. Sidelgbende med disse konkrete
tiltag deltager koncernen aktivt i diverse teenketanke og netveerk for at bringe vores tanker og syn pa tema-

erne i spil. Koncernen forventer, at det vil vedblive at veere et steerkt fokuspunkt fremadrettet.

Koncernen tager ansvar i faellesskab med kolleger, politikere og omverdenen.
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Menneskerettigheder

Koncernen opererer udelukkende i Danmark, som har tiltrddt FN's menneskerettighedskonventioner, hvorfor

der ikke er formuleret politikker vedrgrende menneskerettigheder.

Antikorruption og bestikkelse

Koncernen arbejder udelukkende i Danmark, som er blandt de lande i verden med lavest korruption,
hvorfor det ikke er vurderet relevant med en politik for antikorruption og bestikkelse.

Sociale forhold og medarbejderforhold

Sikkerhed og et godt arbejdsmiljg er prioriterede fokuspunkter i hele koncernen. Koncernen bestar af men-
nesker, og vi vaerner om dem. Koncernen har stort fokus pd et godt arbejdsmiljg, og at sikkerheden pa

koncernens byggepladser er i top.

I byggeri er risikoen for arbejdsulykker vaesentlig. Koncernen har derfor centraliseret opsynet med arbejds-
sikkerhed m.v., med henblik pa at minimere risikoen for arbejdsulykker, forankre fokus herpd pa ledelsesni-

veau og maksimere arbejdsmiljget til gavn for medarbejderens trivsel.

e P3 alle koncernens byggesager afholdes Igbende byggemgder med deltagelse af underentrepreng-
rer, hvor sikkerhed og arbejdsmiljg pd pladsen er et fast punkt.

e Koncernen har arligt et medarbejderseminar, hvor sociale relationer udvikles. Samtidig anvendes
seminaret til bl.a. at saette fokus pa modtagne anbefalinger fra Arbejdstilsynet og oplyse om regi-
strerede naerved haendelser. Dette med henblik pd at dele viden pa tvaers af organisationen. Her-

ved minimeres risikoen for fremtidige arbejdsulykker pd koncernens byggepladser.

Koncernen har kun registreret fa ulykker pa koncernens byggepladser i 2019 - og heraf ingen ulykker, hvor

medarbejdere eller underentreprengrernes medarbejdere er kommet vaesentligt til skade.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn
Koncernen har som politik, at begge kgn skal have lige mulighed for karriere og valg af ledelsesposter, under
hensyntagen til de respektive kandidaters kvalifikationer. Laerkedal ApS’ ledelse bestar af 1 person.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes kun i et mindre omfang at

f& indvirkning pa virksomhedens finansielle stilling og udvikling.
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Koncernens resultatopggrelse for 2019

Nettoomsaetning
Bruttoresultat

Administrationsomkostninger

Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Resultat fogr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
1.487 360

1.487 360

2,3, 4 (1.923) (749)
(436) (389)

66.997 28.125

5 (790) (861)
65.771 26.875

0 0

6 65.771 26.875
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Grunde og bygninger 35.790 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3.341 1.795
Indretning af lejede lokaler 494 0
Materielle anlaegsaktiver 7 39.625 1.795
Kapitalandele i associerede virksomheder 8.941 146.003
Andre tilgodehavender 4.950 0
Finansielle anlaegsaktiver 8 13.891 146.003
Anlaegsaktiver 53.516 147.798
Varer under fremstilling 343.650 0
Fremstillede varer og handelsvarer 45.058
Varebeholdninger 388.708
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 53.221 0
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 10 47.310 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 150
Andre tilgodehavender 6.402 0
Tilgodehavende selskabsskat 1.602
Periodeafgransningsposter 11 1.905
Tilgodehavender 110.440 150
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 12 265.717
Veaerdipapirer og kapitalandele 265.717
Likvide beholdninger 176.482 4.579
Omsaetningsaktiver 941.347 4.729
Aktiver 994.863 152.527
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 125 125
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 0 97.145
Overfgrt overskud eller underskud 171.724 8.814
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 5.000
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 171.849 111.084
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 46 0
Egenkapital 171.895 111.084
Udskudt skat 13 20.950
Andre hensatte forpligtelser 14 17.819 0
Hensatte forpligtelser 38.769
Geeld til realkreditinstitutter 106.441 0
Bankgeeld 116.778 0
Anden gald 89.626 36.820
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 312.845 36.820
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 15 44.761 4.251
Bankgeeld 285.990 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 34.707 0
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 10 14.238 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 47.383 0
Anden geld 44.275 372
Kortfristede gaeldsforpligtelser 471.354 4.623
Gaeldsforpligtelser 784.199 41.443
Passiver 994.863 152.527
Begivenheder efter balancedagen
Associerede virksomheder 9
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 17
Eventualforpligtelser 18
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 19

Dattervirksomheder 20
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2019

Reserve for

netto- Forslag til
opskrivning Overfort udbytte for
Virksom- efter indre overskud eller regnskabs-
hedskapital vaerdis metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
primo 125 97.145 8.814 5.000
Indskudt ved
stiftelse 0 0 0 0
Udbetalt
ordinaert udbytte 0 0 0 (5.000)
Oplgsning af
opskrivninger (97.145) 97.145
Arets resultat 0 65.765
Egenkapital
ultimo 125 0 171.724 0
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 0 111.084
Indskudt ved stiftelse 40 40
Udbetalt ordinzert udbytte (5.000)
Oplgsning af opskrivninger 0
Arets resultat 65.771
Egenkapital ultimo 46 171.895
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2019

2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat (436) (389)
Af- og nedskrivninger 483 120
Andringer i arbejdskapital 16 (2.829) 230
Pengestremme vedrgrende primaer drift (2.782) (39)
Betalte finansielle omkostninger (790) (34)
Pengestremme vedrgrende drift (3.572) (73)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (17) (1.915)
Kgb af finansielle anlaegsaktiver 40 0
Salg af finansielle anlaegsaktiver (27.477) 0
Modtagne udbytter fra associerede virksomheder 15.000 15.000
Pengestremme vedrgrende investeringer (12.454) 13.085
Optagelse af 1&n 234.000 0
Afdrag pa 1&n mv. (41.071) (5.000)
Udbetalt udbytte (5.000) (8.000)
Pengestromme vedrgrende finansiering 187.929 (13.000)
FEndring i likvider 171.903 12
Likvider primo 4.579 4.567
Likvider ultimo 176.482 4.579
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1. Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes kun i et mindre omfang at

fa indvirkning p& virksomhedens finansielle stilling og udvikling.

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Lovpligtig revision

3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Med henvisning arsregnskabslovens § 98b stk. 3, nr. 2 er oplysninger om ledelsesvederlag udeladt.

4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver

5. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt

@vrige finansielle omkostninger

6. Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

Minoritetsinteressers andel af resultatet

2019 2018
t.kr. t.kr.
16 13

16 13
2019 2018
t.kr. t.kr.
1.091 515
4 1
1.095 516
1 1
2019 2018
t.kr. t.kr.
483 120
483 120
2019 2018
t.kr. t.kr.
51 33

739 828
790 861
2019 2018
t.kr. t.kr.
0 5.000
65.765 21.875
6 0
65.771 26.875
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7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgang ved virksomhedskgb o.l.
Tilgange

Kostpris ultimo

Tilgang ved virksomhedskgb o.l.

Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Tilgang ved virksomhedskgb o.I.
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgang ved virksomhedskgb o.l.
Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Afskrivninger p@ goodwill
Andel af drets resultat
Udbytte

Tilbagefgrsel ved afgange

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Andre anlaeg,

drifts-
Grunde og materiel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr.
0 1.915 0
36.624 4.538 1.758
0 17 0
36.624 6.470 1.758
261 0 0
261
0 (120) 0
(1.095) (2.526) (1.264)
0 (483) 0
(1.095) (3.129) (1.264)
35.790 3.341 494
Kapital-
andele i
associerede Andre
virk- tilgode-
somheder havender
t.kr. t.kr.
56.113 0
8.941 4.950
(56.113) 0
8.941 4.950
89.890 0
(3.134) 0
33.810 0
(15.000) 0
(105.566) 0
0 0
8.941 4,950
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Ejer-
andel
Hjemsted %
9. Associerede virksomheder

Havnefronten Horsens ApS Odense 50,0
2019 2018
t.kr. t.kr.

10. Igangvarende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 560.855 0
Foretagne acontofaktureringer (527.783) 0
Overfgrt til gaeldsforpligtelser 14.238 0
47.310 0

11. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger vedrgrende det kommende regnskabsar.

12. Andre vardipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af investeringer i unoterede kapitalandele samt udlan hertil.

2019
t.kr.
13. Udskudt skat
Beveaegelser i dret
Tilgang i.f.m. k@b og salg af datterselskab 20.950
Ultimo 20.950

14. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser bestar af afsatte omkostninger til garantier vedrgrende opfgrte byggerier og
byggerier under opfgrsel.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld efter

2019 2018 2019 5 a&r

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
15. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 15,511 0 106.441 61.620
Bankgeeld 0 0 116.778 0
Anden gaeld 29.250 4.251 89.626 0

44.761 4.251 312.845 61.620
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2019 2018
t.kr. t.kr.
16. Andring i arbejdskapital

Andring i varebeholdninger (2.517) 0
/Endring i tilgodehavender 142 (137)
Andring i leverandgrgeeld mv. (454) 367
(2.829) 230
2019 2018
t.kr. t.kr.

17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 3.327 5.303

18. Eventualforpligtelser
Koncernen er part i enkelte uafsluttede rets- og voldgiftsager. Det er koncernens vurdering, at udfaldet af
disse ikke vil pavirke koncernens gkonomiske stilling vaesenligt.

19. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Koncernen har stillet seedvanlige garantier over for bygherrer pa igangvaerende og afsluttede byggerier.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter i gvrigt, er der afgivet pant i egendomme og
varebeholdninger, hvis bogfgrte vaerdi udggr 356.250 t.kr. pr. 31.12.2019.

Koncernen har afgivet pant pd 45 mio. kr. i ejendommen Bastionsparken, Farum, som er solgt med overta-
gelse pr. 31.12.2019. Kgbesummen, som pr. 31.12.2019 er indregnet under tilgodehavender fra salg, er
deponeret primo 2020, og anvendt til indfrielse af 1&n i pengeinstitut. I forlaengelse heraf er sikkerhedsstil-
lelserne frigivet.

Endvidere har koncernen afgivet “non-pledge-erklaering” i enkelte af koncernens varebeholdninger.

I forbindelse med opnaelse af byggefinansiering til koncernens detailprojekter er der afgivet transport i moms
og skattebetalinger samt salgssummer fra solgte enheder til fordel for byggel&nsgivende bank.

Koncernen har indgdet ansvarlige I3neaftaler med datterselskaber i K/S AG-NREP Udlejningsboliger-koncer-
nen. Resttilsagn udggr 5,6 mio. kr. pr. 31. december 2019.

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitut er kapitalandele i datterselskaberne AG Agerbaeksvej 13
ApS, AG Agerbaeksvej 15-17 ApS, AG Agerbaeksvej 21 ApS, AG Eigtveds Allé ApS, Amager Erhvervsforening
A/S, Yderlandsvej 14 ApS, AG BF 1.14 @S ApS og AG Engen ApS stillet til sikkerhed for de pagaeldende
selskabers I8neengagementer. Veerdien af de pantsatte kapitalandele udggr 63.506 t.kr.

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitut er kapitalandele i det associerede selskab Havnefronten
Horsens ApS og kapitalandel i P/S Ejendomsholding Banemarksvej stillet til sikkerhed. Vaerdien af de pant-
satte kapitalandele udggr 75.931 t.kr.
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Af koncernens likvide beholdninger henstar 40.954 t.kr. deponeret til sikkerhed for engagementer i kreditin-
stitutter. De deponerede midler pr. 31. december 2019 hidrgrte i al veesentlighed fra en deponeret forudbe-
taling (sikkerhedsstillelse) fra en investor.

Til sikkerhed for anden langfristet gaeld er der afgivet 1. prioritets pant i nom. 4.166.667 kr. aktier i AG
Gruppen A/S. Gealden udggr 117.000 t.kr. pr. 31. december 2019. Den bogfgrte vaerdi af de pantsatte aktier
udggr 165.000 t.kr. pr. 31.12.2019.

Til sikkerhed for anden langfristet gaeld er der afgivet 2. prioritets pant i nom. 2.500.000 kr. aktier i AG
Gruppen A/S. Gaelden udggr 117.000 t.kr. pr. 31. december 2019. Den bogfgrte vaerdi af de pantsatte aktier
udggr 99.000 t.kr. pr. 31.12.2019.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut er der afgivet 1. prioritets pant i nom. 2.500.000 kr. aktier i AG
Gruppen A/S. Geaelden udggr 117.000 t.kr. pr. 31. december 2019. Den bogfgrte vaerdi af de pantsatte aktier
udggr 99.000 t.kr. pr. 31.12.2019.
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Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

20. Dattervirk-

somheder

Leerkedal 2 ApS Odense ApS 100,0
AG Gruppen A/S Odense A/S 100,0
AG Development A/S Odense A/S 100,0
AG Construction A/S Odense A/S 100,0
@restad Syd A/S Odense A/S 100,0
@restad Syd 2015 A/S Odense A/S 100,0
Amager Erhvervsforening A/S Odense A/S 100,0
Yderlandsvej 14 ApS Odense ApS 100,0
AG Ved Amagerbanen 9 ApS Odense ApS 100,0
AG M3rslet ApS (i frivillig likvidation) Odense ApS 100,0
AG Klosterbakken ApS Odense ApS 100,0
Amager Strandvej 100 A/S Odense A/S 100,0
Amager Strandvej 110 ApS Odense ApS 100,0
AMS 5 ApS Odense ApS 100,0
AG Investments A/S Odense A/S 100,0
AG TBT ApS Odense ApS 100,0
AG Engen ApS Odense ApS 100,0
AG BF 1.14 @S ApS Odense ApS 100,0
AG Krimsvej 17B ApS Odense ApS 100,0
AG Eigtveds Allé ApS Odense ApS 100,0
Tigergdrden Holding ApS Odense ApS 100,0
Tigergdrden ApS Arhus ApS 100,0
AG Agerbaeksvej 13 ApS Odense ApS 100,0
AG Agerbaeksvej 15-17 ApS Odense ApS 100,0
AG Agerbaeksvej 21 ApS Odense ApS 100,0

AG Property Management ApS Odense ApS 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2019

Nettoomsaetning
Bruttoresultat

Administrationsomkostninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indteegter

Andre finansielle omkostninger

Arets resultat

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

1.440 360

1.440 360
1,2 (1.900) (742)
(460) (382)

15.307 6.451

50.933 20.839

3 28 0
(42) (33)

5 65.766 26.875
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2019 2018
t.kr. t.kr.
1.329 1.795
1.329 1.795
161.158 13.851
0 91.067

1 0
161.159 104.918
162.488 106.713
3.757 7

0 150

3.757 157
5.873 4.579
9.630 4.736
172.118 111.449
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2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 125 125
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 27.497 97.145
Overfgrt overskud eller underskud 144.228 8.814
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 5.000
Egenkapital 171.850 111.084
Anden gald 268 365
Kortfristede gaeldsforpligtelser 268 365
Geaeldsforpligtelser 268 365
Passiver 172.118 111.449

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2019

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort
Virksom- efter indre overskud eller
hedskapital vaerdis metode underskud
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 125 97.145 8.814
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0
Oplgsning af opskrivninger (84.955) 84.955
Arets resultat 15.307 50.459
Egenkapital ultimo 125 27.497 144.228
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 5.000 111.084
Udbetalt ordinzert udbytte (5.000) (5.000)
Oplgsning af opskrivninger 0 0
Arets resultat 0 65.766
Egenkapital ultimo 0 171.850
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Modervirksomhedens noter

2019 2018
t.kr. t.kr.

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 1.091 515
Andre omkostninger til social sikring 4 1
1.095 516
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1

Med henvisning arsregnskabslovens § 98b stk. 3, nr. 2 er oplysninger om ledelsesvederlag udeladt.

2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p@ materielle anlaegsaktiver 483 120
483 120
2019 2018
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 28 0
28
2019 2018
t.kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 42 33
42 33
2019 2018
t.kr. t.kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Ordinzaert udbytte for regnskabsaret 0 5.000
Overfgrt resultat 65.766 21.875

65.766 26.875
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Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
t.kr.
6. Materielle anlagsaktiver
Kostpris primo 1.915
Tilgange 17
Kostpris ultimo 1.932
Af- og nedskrivninger primo (120)
Arets afskrivninger (483)
Af- og nedskrivninger ultimo (603)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.329
Kapital- Kapital-
andele i andele i Andre veerdi-
tilknyttede associerede papirer og
virk- virk- kapital-
somheder somheder andele
t.kr. t.kr. t.kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.660 6.113 0
Tilgange 132.000 0 1
Afgange 0 (6.113) 0
Kostpris ultimo 133.660 0 1
Opskrivninger primo 12.191 84.954 0
Andel af rets resultat 15.307 22.540 0
Udbytte 0 (10.000) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 (97.494) 0
Opskrivninger ultimo 27.498 1] o
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 161.158 0 1

Der er i regnskabsperioden indregnet 28.393 t.kr. i goodwill under kapitalandele i tilknyttede virksomheder.
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

8. Eventualforpligtelser
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hafter 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.
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9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut er der afgivet pant i nom. 3.333.333 kr. aktier i AG Gruppen A/S,

og nom. 1.660.000 kr. anparter i Leerkedal 2 ApS. Gaelden udggr 0 kr. pr. 31. december 2019. Den bogfgrte
veerdi af de pantsatte aktier udggr 132.000 t.kr. pr. 31.12.2019, mens den bogfgrte vaerdi af de pantsatte

anparter udggr 29.158 t.kr.

Til sikkerhed for Laerkedal 2 ApS indestdr Laerkedal ApS som selvskyldnerkautionist over for Leerkedal ApS’
pengeinstitut. Gaelden udggr 117.000 t.kr. pr. 31.12.2019.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Det er fgrste ar, at selskabet udarbejder koncernregnskab. Koncernregnskabet og rsregnskabet 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, nar 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 vaerdi kan méales palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste 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, nar 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 saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en seerskilt 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.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afstdelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der hensaettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 ar.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pd henholdsvis
afhandelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af ejerboliger og grunde indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoover-
gang til kgber har fundet sted.

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).

I henhold til &rsregnskabslovens § 96 stk. 1 har koncernen valgt ikke at vise omsaetningen fordelt pa seg-
menter, da koncernen kun har et segment, som er projektudvikling og opfgrelse af fast ejendom med
geografisk placering i Danmark.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af koncernen,
herunder omkostninger til det administrative personale og ledelsen samt kontorholdsomkostninger og af-
skrivninger.
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Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzeld til til-
knyttede virksomheder, 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 tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede 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.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Grunde og bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 &r

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstdende afsnit om virk-
somhedssammenslutninger for naeermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.

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

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 10 ar, men kan i
visse tilfeelde udggre op til 20 &r for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og
langsigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de
pagaeldende ressourcer.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden).

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.

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er lavere.
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Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjelpemate-
rialer og direkte Ign. Varer under fremstilling vedrgrer igangvaerende arbejder mens fremstillede varer og

handelsvarer er grunde og bygninger til videresalg.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) méles til salgsvaerdien af det pa balan-
cedagen udfgrte arbejde. Salgsveerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forven-

tede indtaegter pa det enkelte igangveaerende arbejde.

S&fremt salgsveerdien ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de medgdede omkostninger eller

til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser af-
haengig af, om nettovaerdien, opgjort som salgsveaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv

eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-

regnes i resultatopggrelsen, ndr de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

Vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter unoterede kapitalandele,
der males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

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.

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

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og méales som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngdven-
dige 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.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert 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.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen for koncernen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme ved-
rerende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning. Der
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er ikke udarbejdet saerskilt pengestrgmsopggrelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i pengestrgms-
opggrelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. I pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra

anskaffelsestidspunktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.



