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INSALVO ApS

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

INSALVO ApS
Skovparken 88
8240 Risskov

Hjemsted: Aarhus
CVR-nr.: 2751 23 21
Regnskabsar: 01.01 - 31.12

Direktion

Inge Fryland

Bestyrelse

Seren Fryland Mgller, formand

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Modervirksomhed

Penelope ApS, Aarhus

Associerede virksomheder

Formuepleje Holding A/S, Aarhus
Faro 1 ApS, Kebenhavn
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INSALVO ApS

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.17 - 31.12.17 for INSALVO ApS.
Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 og resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestremme for regnskabséaret 01.01.17 - 31.12.17.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de

forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Risskov, den 28. april 2018

Direktionen

Inge Fryland

Bestyrelsen

Seren Fryland Mgller

Formand
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INSALVO ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i INSALVO ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for INSALVO ApS for regnskabsaret 01.01.17 - 31.12.17, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestrgmsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.17 - 31.12.17 i overensstemmelse med arsregnskabs-

loven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og
krav er nasermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uaftheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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INSALVO ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé& grundlag af regnskabsprin-
cippet 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 selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom péa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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
medfere, at selskabet ikke lsengere kan fortseette driften.
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INSALVO ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, her-
under 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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28. april 2018

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Ivan Madsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne10583
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INSALVO ApS

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL

Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat
Resultat af primeer drift 35 -193 -175 -62 -498
Finansielle poster i alt 115.382 95497 59.204 1563.328 154.002
Indeks 75 62 38 100 100
Arets resultat 105.884 84430 53.919 146.290 119.986
Indeks 88 70 45 122 100
Balance
Samlede aktiver 517.516 471.649 495196 455936 469.023
Indeks 110 101 106 97 100
Egenkapital 476.296 450.412 405.983 412.064 355.774
Indeks 134 127 114 116 100
Nogletal
2017 2016 2015 2014 2013
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 23% 20% 13% 38% 32%
Soliditet
Egenkapitalandel 92% 95% 82% 90% 76%

Definitioner af negletal

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapitalandel:

BEIERHOLM

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Eigenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver



INSALVO ApS

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i at foretage langsigtede investeringer i sdvel bersnoterede som
unoterede veerdipapirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.17 - 31.12.17 udviser et resultat pa DKK 105.883.978 mod
DKK 84.429.519 for tiden 01.01.16 - 31.12.16. Balancen viser en egenkapital pd DKK
476.296.145.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Forventet udvikling

Selskabet forventer for det kommende ar et resultat for skat pa niveau med indeveerende ar.

BEIERHOLM



INSALVO ApS

Note

Resultatopgerelse

2017 2016

DKK DKK

Bruttoresultat 35.164 -192.572

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 67.606.083 35.518.113
Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og

tilgodehavender, der er anleegsaktiver 47.902.5634 61.338.059

1 Andre finansielle indteegter 0 81.428

2 Andre finansielle omkostninger -126.954 -1.440.126

Finansielle poster i alt 115.381.663 95.497.474

Resultat for skat 115.416.827 95.304.902

Skat af arets resultat -9.532.849 -10.875.383

Arets resultat 105.883.978 84.429.519

3 Resultatdisponering

BEIERHOLM
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Note
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INSALVO ApS

Balance
AKTIVER

31.12.17 31.12.16
DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder 205.136.692 57.063.225
Andre veerdipapirer og kapitalandele 312.361.986 414.553.487
Finansielle anlaegsaktiver i alt 517.498.678 471.616.712
Anlaegsaktiver i alt 517.498.678 471.616.712
Likvide beholdninger 16.853 32.251
Omseetningsaktiver i alt 16.853 32.251
Aktiver i alt 517.515.531 471.648.963

PASSIVER
Selskabskapital 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 62.468.090 49.325.263
Overfort resultat 413.628.055 320.886.914
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 80.000.000
Egenkapital i alt 476.296.145 450.412.167
Geeld til gvrige kreditinstitutter 31.837.175 10.439.000
Selskabsskat 9.320.339 10.678.420
Anden geeld 61.872 119.376
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 41.219.386 21.236.796
Geeldsforpligtelser i alt 41.219.386 21.236.796
Passiveri alt 517.515.531 471.648.963

Afledte finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neaertstdende parter

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Egenkapitalopgorelse

Beleb i DKK

Reserve for

netto-
opskrivning Forslag til
efter indre udbytte for
Selskabs- veerdis Overfort regn-
kapital metode resultat  skabséaret

Egenkapitalopgerelse for 01.01.16 -
31.12.16

Saldo pr. 01.01.16
Betalt udbytte
Forslag til resultatdisponering

200.000 51.609.913 314.272.735 40.000.000
0 0 0 -40.000.000
0 -2.184.660 6.614.179 80.000.000

Saldo pr. 31.12.16

200.000 49.32b.253 320.886.914 80.000.000

Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 -
31.12.17

Saldo pr. 01.01.17

200.000 49.32b.253 320.886.914 80.000.000

Betalt udbytte 0 0 0 -80.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 13.142.837 92.741.141 0
Saldo pr. 31.12.17 200.000 62.468.090 413.628.055 0

BEIERHOLM
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Note

10

INSALVO ApS

Pengestromsopgorelse

2017 2016
DKK DKK
Arets resultat 105.883.978  84.429.519
Reguleringer -105.848.813 -77.042.138
Forskydning i driftskapital
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -57.505 88.127
Pengestromme fra drift for finansielle poster -22.340 7.475.508
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 0 81.428
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -126.954 -1.440.126
Betalt selskabsskat -10.890.930 -5.203.975
Pengestromme fra driften -11.040.224 912.835
Kab af finansielle anleegsaktiver -171.100.137 -55.197.523
Salg af finansielle anleegsaktiver 187.550.978 129.772.594
Modtaget udbytte 53.175.810 37.702.773
Pengestremme fra investeringer 69.626.651 112.277.844
Betalt udbytte -80.000.000 -40.000.000
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 21.398.175 -73.735.735
Pengestromme fra finansiering -568.601.825 -113.735.735
Arets samlede pengestromme -15.398 -545.056
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 32.251 577.307
Likvide beholdninger ved arets slutning 16.853 32.251
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres saledes:
Likvide beholdninger 16.853 32.251
Ialt 16.853 32.251

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter
2017 2016
DKK DKK
1. Finansielle indtzaegter
Renteindteegter i gvrigt 0 81.428
Ialt 0 81.428
2. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 126.954 852.626
Valutakurstab 0 587.500
Ialt 126.954 1.440.126
3. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 13.142.837 -2.184.660
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 80.000.000
Overfart resultat 92.741.141 6.614.179
Ialt 105.883.978 84.429.519
Ekstraordinsert udbytte udloddet efter balancedagen 189.066.600 0

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter

4. Veerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele i Andre veerdipa-
associerede pirer og kapital-

Belgb i DKK virksomheder andele
Kostpris pr. 01.01.17 7.737.972 320.208.263
Tilgang i aret 135.000.000 36.100.137
Afgang i aret -69.370  -140.298.370
Kostpris pr. 31.12.17 142.668.602 216.010.030
Opskrivninger pr. 01.01.17 49.325.2563 94.345.224
Tilbagefersel af opskrivninger pa afheendede aktiver -442.194 -30.344.874
Opskrivninger i aret 0 32.3561.606
Arets resultat fra kapitalandele 65.680.147 0
Udbytte relateret til kapitalandele -52.095.116 0
Opskrivninger pr. 31.12.17 62.468.090 96.351.956
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 205.136.692 312.361.986

Egenkapital Arets resultat Indregnet veerdi
Navn og hjemsted: Ejerandel DKK DKK DKK
Associerede virksomheder:
Formuepleje Holding A/S,
Aarhus 36%  195.231.000 182.812.000 70.136.692
Faro 1 ApS, Kebenhavn 46%  292.000.000 0 135.000.000

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter
b. Selskabskapital

Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Anpartskapital A 20 20.000
Anpartskapital B 180 180.000
[ alt 200.000

6. Afledte finansielle instrumenter

Bestyrelse og direktion fastseetter rammerne for indgaelse af kontrakter om afledte finansielle
instrumenter. Virksomheden har anvendt kontrakter med det formal at afdeekke valutakurs-
risikoen pa gennemferte eller forventede transaktioner i udenlandsk valuta. Ved udgangen af
regnskabsaret er alle kontrakter afsluttet. Der indgas kun valutaterminskontrakter med mod-
parter (danske pengeinstitutter), som har en god kreditrating fra et anerkendt kreditrating-

bureau.

7. Eventualforpligtelser

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i koncernen og heefter forholdsmeessigt for
selskabsskatter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udger maksimalt et belgb svaren-
de til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af den ultimative
modervirksomhed. Den samlede kendte skatteforpligtelse for de sambeskattede selskaber pa
balancedagen er endnu ikke opgjort. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrek-
tioner til den opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens af eendringer til sambeskatnings-

indkomsten m.v.

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter

8. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for en geeld pa t.DKK 31.837 til kreditinstitutter er der givet i pant i likvider og
veerdipapirer, hvis regnskabsmeessige vaerdi udger t.DKK 265.736.

9. Neertstaende parter

Bestemmende indflydelse

Grundlag for indflydelse

Penelope ApS, Aarhus

Kapitalejer, A-anparter

2017 2016
DKK DKK
10. Reguleringer til pengestremsopgorelse
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -67.606.083 -35.518.113
Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og
tilgodehavender, der er anlsegsaktiver -4'7.902.533 -b3.758.106
Finansielle indteegter 0 -81.428
Finansielle omkostninger 126.954 1.440.126
Skat af arets resultat 9.632.849 10.875.383
I alt -105.848.813 -77.042.138

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter

11. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforplig-
telser og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatop-
gorelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlegsaktiver og andre ikke
moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske valutakurser.

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter

11. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter males ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende males
de til dagsveerdi og indregnes i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld.

Selskabet anvender ikke reglerne for regnskabsmaessig sikring, hvormed eendring i
dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen under andre
finansielle poster.

RESULTATOPGORELSE

Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-

nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-
ger.

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
For kapitalandele i associerede virksomheder, der méles efter indre veerdis metode, indreg-
nes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede

interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill. For
associerede virksomheder elimineres interne gevinster og tab alene forholdsmeessigt.

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter gevinster og tab ved salg af
kapitalandele.

Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og tilgodehavender, der er
anlaegsaktiver

Heri indregnes renteindteegter, udbytter, urealiserede kursgevinster samt realiserede afhaen-
delsesgevinster.

BEIERHOLM
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INSALVO ApS

Noter

11. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, valu-
takursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedssaettelse af eget skattemaessigt over-
skud.

BALANCE

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode,
hvilket indebaerer, at kapitalandelene maéles til den forholdsmeessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabs-
praksis, reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab
ved transaktioner med de pagasldende virksomheder.

Gevinster eller tab ved afhendelse af associerede virksomheder opgeres som forskellen
mellem afheendelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pa salgs-
tidspunktet inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.
Gevinster og tab indregnes i resultatopgerelsen under indtaegter af kapitalandele.

Den forholdsmeessige andel af associerede virksomheders regnskabsmeessige indre veerdi, er
opgjort efter virksomhedens egen regnskabspraksis, der fremgéar af de evrige afsnit, og
omfatter endvidere fglgende:

Selskabets associerede virksomheder anvender pa alle vaesentlige regnskabsomrader en
regnskabspraksis, som er identisk med den praksis, som er beskrevet i naserveerende afsnit.
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Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer péd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Andre kapitalandele males til dagsveerdi i balancen. For kapitalandele, som handles pa et
aktivt marked, svarer dagsveerdien til kursveerdien pd balancedagen. Andre kapitalandele,
hvor dagsveerdien ikke kan opgeres palideligt, males til kostpris.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder indregnes under egenkapita-
len i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regn-

skabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.
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Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller
skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter for-
skellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra drif-
ten, investeringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter,
betalte selskabsskatter og eendringer i driftskapitalen.
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Pengestremme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og finansielle aktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og

materielle anleegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter eendringer i selskabets anpartskapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og af-
drag pa langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammensastter sig af likvide beholdninger.
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