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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
oktober 2016 - 30. september 2017 for Oxdal Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. oktober 2016 - 30. september 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejen, den 4. december 2017

Direktion:

Steen Mikkelsen

Bestyrelse:

Morten Oxlund Jon Stefansson Steen Mikkelsen
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Oxdal Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Oxdal Ejendomme A/S for regnskabsaret 1. oktober 2016 - 30.
september 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsar-
et 1. oktober 2016 - 30. september 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
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
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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 arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

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

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 4. december 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Frank Barrit
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme. Investerings-
ejendommene omfatter en raekke ejendomme der anvendes primaert til kontor, butik og beboelse.

Usikkerhed ved indregning og maling
Ejendommenes veaerdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning

markedsrenter andrer sig og en investors rentekrav andres, eller ejendommenes forhold i evrigt
a&ndres, kan ejendommenes vaerdi tilsvarende andre sig.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPGORELSE 1. OKTOBER - 30. SEPTEMBER

BRUTTOFORTJENESTE........cocviniiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnns

Af- 08 NEdsKIVNINGEr...coiiiii i e eieees
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme...................
Dagsvaerdiregulering af gaeld vedregrende investeringsejen-

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virk-

somheder

Andre finansielle indtagter......oovvviiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Andre finansielle omkostninger........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.,

RESULTAT FOR SKAT.....oviiiiiiiiiiiiiiiiiininaees

SKat af Arets resULEat....e.eeee ettt eieeeeieeeeeeneeaneeneeanaens

ARETS RESULTAT ..couiiniiiiiieiineiieeieeie e e e e e eaieeaneeans

FORSLAG

TIL RESULTATDISPONERING

Note

2016/17
kr.

6.714.925

-83.566
3.120.741

0
9.752.100
-48.547
6.143
-2.915.057
6.794.639
-1.505.480

5.289.159

5.289.159

5.289.159

2015/16
kr.

6.303.938

-128.432
1.869.179

-11.048
8.033.637
0

49
-2.409.857
5.623.829
-1.237.239

4.386.590

4.386.590

4.386.590



|IBDO

BALANCE 30. SEPTEMBER
AKTIVER

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar...........ccoeevvviinnne...
InvesteringsejendommMe. . .oveeeeiiiiiiiireeiieeereeannneeeeannns
Materielle anlaegsaktiver...........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee,

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder............cccccooeeei.
Andre Vaerdipapirer.....eeeeeiiee i iiiiietreeiieereeaneeeeaaannnees
Finansielle anlaegsaktiver...........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn.

ANLAEGSAKTIVER .....oiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiaa

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser...........cccc.......
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.....................
Tilgodehavende hos associerede virksomheder.....................
Periodeafgraensningsposter.....coovviiiiiiiieiiiiiiiiiienennnnnennns
Tilgodehavender.........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
OMSETNINGSAKTIVER. ....cotiiiiiiiiiiiiiiiiii e eceeieenns

AKTIVER ...

PASSIVER

Fi =] =10 1 - | PP
OVerfart OVersKUd. ...oovveiiiiiiiiiii ittt eiiieiiaeeeens

EGENKAPITAL ..ottt it i eit et eeeenaenneeaaeananns
Hensaettelse til udskudt skat.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn..
HENSATTE FORPLIGTELSER......cctiitiiitiiiiiiiiiienneeneennenns
Geeld til realkreditinstitutter.......ooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie,
Gaeld til pengeinstitut.....cceveiiiiieiiiiiiiiiiieiiiieeereeieeeenes
D] 00 1 1 - K P
Langfristede gaeldsforpligtelser...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiinna.
Kortfristet del af langfristet gaeld......cccovviiviiiiiiiiiiinnn..
Geeld til pengeinstitutter.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,

Geeld til tilknyttede virksomheder.........ccoevviiiiiiiiiinnnnnn..
Skyldig sambeskatningsbidrag.........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinn...
ViV ala (5] - 2- <1 (o R PP
Kortfristede gaeldsforpligtelser............ccoovviiiiiiiiiiiinnna.
G/ZELDSFORPLIGTELSER.......ciitiiiiiiiiieiieneeneeneeaieenns

PASSIVER ...ttt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Medarbejderforhold

Note 2017

kr.

118.153
179.900.381
3 180.018.534

451.453
2.265
4 453.718

180.472.252

1.593.579
7.436.496
0

131.715
9.161.790

9.161.790

189.634.042

500.000
61.362.161

61.862.161

12.154.305

12.154.305

74.010.031
15.823.128
2.015.611

5 91.848.770

5 3.786.000
1.999.488
1.804.616

401.874
14.596.606
983.774
196.448
23.768.806

115.617.576

189.634.042

2016
kr.

195.622
174.919.660
175.115.282

250.000
2.265
252.265

175.367.547

1.767.581
5.381.766
300.000
134.385
7.583.732

7.583.732

182.951.279

500.000
56.073.002

56.573.002

11.632.599

11.632.599

75.916.725
16.893.359
1.854.860
94.664.944

3.803.255
1.683.616
1.650.917
429.521
11.427.193
827.332
258.900
20.080.734

114.745.678

182.951.279
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NOTER
2016/17 2015/16
kr. kr.
Andre finansielle indtaegter
Tilknyttede virksomheder........c.cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieienes 6.041 0
Finansielle indtaegter i @vrigt.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen, 102 49
6.143 49
Skat af arets resultat
Sambeskatningsbidrag......cccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 983.774 827.332
Regulering af udskudt skat.......coceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiininineenns. 521.706 409.907

1.505.480 1.237.239

Materielle anlasgsaktiver
Andre anleeg,

driftsmateriel og Investerings-

inventar ejendomme

Kostpris 1. oktober 2016.......coeriiiiiiiiiiiiiniiieeieineeanenes 2.316.035 124.928.760
B LK== = P PP PP 370 1.859.979
Kostpris 30. september 2017........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiienninennns 2.316.405 126.788.739
Opskrivninger 1. oktober 2016.......ccvviiiiiieiiiiiiiineerennnnnennns 0 49.990.901
Arets OpSKIVIINGET «...viviiiii e 0 3.120.741
Opskrivninger 30. september 2017.........c.ccceviiiiiininnnnnn. 0 53.111.642
Af- og nedskrivninger 1. oktober 2016.........ccccvvviiiiiieiiene.n. 2.120.417 0
Arets afsKriVNINGEr ...uvviiiie e 77.835 0
Af- og nedskrivninger 30. september 2017....................... 2.198.252 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2017.................... 118.153 179.900.381

Dagsveerdi for boligejendomme

Boligejendommene er beliggende i Vejen og er anskaffet i 2008 og 2012. Boligejendommenes
dagsvaerdi vurderes ved hjalp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien
opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fast
afkastningskrav.

Det gennemsnitlige driftsafkast for de kommende 5 ar vurderes at udggre 2.250 tkr. samlet
set for de 2 ejendomme, hvilket bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr. kvadratmeter pa
993 kr. arlige driftsomkostninger inkl. vedligeholdelse pa 350 t.kr samt en udlejningsprocent
pa 100%.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 5-6%, som er fastlagt under hensyntagen til
de gaeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendommenes stand og
beliggenhed.

10

Note
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NOTER

Dagsvaerdi for kontor, detail , blandede kontor/boligejendomme samt blandede
kontor/lagerejendomme

Ejendommene er beliggende i Vejen. Ejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en
afkastbaseret  vaerdianseaettelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa baggrund af
investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fast afkastningskrav.

Det gennemsnitlige driftsafkast for de kommende 5 ar vurderes at udggre 7.050 tkr. samlet
set for ejendommene, hvilket bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr. kvadratmeter pa 675
kr. arlige driftsomkostninger inkl. vedligeholdelse pa 500 t.kr samt en udlejningsprocent pa
95%.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 6-7,75%, som er fastlagt under hensyntagen
til de gaeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendommenes stand og
beliggenhed.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i til-

knyttede virksom- Andre

heder vaerdipapirer

Kostpris 1. oktober 2016......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeeenn, 250.000 2.265

B 1Ko T - A P 250.000 0

Kostpris 30. september 2017.........cveiiiiiiiiiiiieninnennnnennns 500.000 2.265

Arets OpSKIVIINGET ...vviiii e -48.547 0

Opskrivninger 30. september 2017.........c.ccceviiiiiininnnnnn. -48.547 0

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2017.................... 451.453 2.265

Overfort

Aktiekapital overskud | alt

Egenkapital 30. september 2016........ccevvviiiiiiiiiinnnn, 500.000 60.281.002 60.781.002

Praksisaendringer....ccooueiiiiiiieiiireiierrenineeeeeennnnes -4.208.000 -4.208.000

Korrigeret egenkapital 1. oktober 2016................... 500.000 56.073.002 56.573.002

Forslag til arets resultatdisponering............cceeeveuvenen. 5.289.159 5.289.159

Egenkapital 30. september 2017.........c.ccccevveennne... 500.000 61.362.161 61.862.161
Langfristede gaeldsforpligtelser

1/10 2016 30/9 2017 Afdrag Restgeeld

geeld i alt geldi alt naeste ar efter 5 ar

Geeld til realkreditinstitutter....... 78.639.980 76.721.031 2.711.000 63.100.000

Geeld til pengeinstitut............... 17.973.359 16.898.128 1.075.000 0

Deposita....ceveeiiiiiiiiiiiiieiiains 1.854.860 2.015.611 0 0

Geeld til pengeinstitutter............ 0 0 0 11.500.000

98.468.199 95.634.770 3.786.000 74.600.000

11

Note



|IBDO ”

NOTER
Note
Eventualposter mv. 6
Kaution
Selskabet har kautioneret for Oxdal A/S, SAMOS A/S ogOxdal Nord ApS' engagement med
Jyske Bank. Den samlede gaeld er opgjort til 28.165 tkr. pr. 30. september 2017.
Selskabet har kautioneret for Oxdal Vest A/S, Oxdal A/S, Oxdal Adalen Boliginvest A/S, Oxdal
Aabenraa A/S, Oxdal Invest | A/S og Frejasvej 8 ApS' engagement med Danske Bank. Den
samlede gaeld er opgjort til 62.128 tkr. pr. 30. september 2017.
Eventualforpligtelser
Heaeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering af moms.
Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Oxdal A/S,
der er administrationsselskab for sambeskatningen.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
Til sikkerhed for engagement med pengeinstitutter er der afgivet folgende sikkerheder:
Ejerpantebrev i ejendomme, nom. 40.990 tkr. bogfert vaerdi af pantsatte aktiver udgaer
177.400 tkr.
Herudover er der til realkreditinstitutter afgivet sikkerhed for prioritetsgaeld. Bogfart
restgaeld 30. september 2017 udger 74.010 tkr. Bogfert vaerdi af de pantsatte aktiver udger
177.400 tkr.
Medarbejderforhold 8

Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
1 (2015/16: 1)
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Oxdal Ejendomme A/S for 2016/17 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar, bortset fra folgende
a&ndringer.

Zndring i anvendt regnskabspraksis og klassifikation
Anvendt regnskabspraksis er aendret pa fglgende omrader:

. Den til investeringsejendommene tilknyttede gaeld var tidligere indregnet og malt til dagsvaerdi
med indregning af arets vaerdiregulering over resultatopgarelsen. Praksis aendres, til at geeld
vedrgrende investeringsejendomme fremover males til amortiseret kostpris.

Arsagen til praksisaendringen er en andring i arsregnskabsloven vedtaget i 2015, hvorefter det
ikke laengere er muligt at indregne gaeld vedrgrende investeringsejendomme til dagsveaerdi.

Dagsvaerdi af geeld fra sidste regnskabsar er anvendt som ny kostpris i indevaerende ar, og
sammenligningstal vedrerende praksisaendringen er ikke tilpasset, da overgangsbestemmelsen,
jf. bekg. nr. 1849 af 15/12 2015 § 1, er anvendt.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udggr en reduktion af arets resultat for skat
med 792 tkr. og efter skat med 174 tkr., der vedraerer arets amortisering af forskellen mellem
dagsvaerdien og den nominelle veaerdi pr. 1. oktober 2016 og en dagsvaerdiregulering.
Balancesummen og egenkapitalen pr. 1. oktober 2016 er uaendret. Pr. 30. september 2017 er
gaelden a&ndret med 792 tkr., som er forskellen mellem amortiseret kostpris og dagsveaerdi.

. Koncernen har tidligere valgt at diskontere udskudt skat, idet diskontering af udskudt skat
blev vurderet at give et mere retvisende billede af virksomhedens finansielle stilling. Jf. ny ARL
er dette ikke laengere muligt, hvorfor udskudt skat skal indregnes til nominel vaerdi.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udggr en reduktion af egenkapitalen primo pa -
4.208.000 kr. Samt en tilsvarende stigning pa den udskudte skat primo.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlab.
Opkraevede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlagsaktiver.

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

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

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.
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Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skannede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lgnforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

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

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.......ccovvvviiiiiiiiiiiiieiiinnneennn. 5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. £ndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjalp af en afkastbaseret
vaerdiansattelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfalgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede
aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvardien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi over-
stiger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke tilknyttede virksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden bgrsnoterede aktier, der ikke forventes afhandet. Disse
aktier males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver

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

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

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

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

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
folgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

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

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Galdsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



