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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018
- 31.12.2018 for Kaj Ove Madsen A/S Aarhus.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsdret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 04.04.2019

Direktion

Morten Thggersen
Bestyrelse

Martin Finderup Morten Thggersen Kaj Ove Madsen

Morten Fendinge Olsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Kaj Ove Madsen A/S Aarhus

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Kaj Ove Madsen A/S Aarhus for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
koncernens pengestrémme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med 3rsregn-
skabsloven.

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 naermere 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 8rsregnskab uden veesentlig
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 &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke 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 treeffer pd 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, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar 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
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse 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 pd 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 fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, 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 tidsmaessige 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 lsese
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
drsregnskabsloven.

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

Skive, den 04.04.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Peder @stergaard Kenneth Biirsdahl
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35450 MNE-nr. mne32123
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Ledelsesberetning

2018 2017 2016 2015 2014

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 630.853 690.771 - - -
Bruttoresultat 59.832 76.875 55.851 35.400 19.779
Driftsresultat 31.884 37.912 27.692 16.833 5.192
Resultat af finansielle (3.410) 1.138 3.370 4.638 (713)
poster
Rrets resultat 21.983 30.641 24.263 17.951 3.569
Arets resultat ekskl. 21.983 30.641 24.263 17.951 3.569
minoriteter
Samlede aktiver 188.425 205.587 204.279 127.269 110.008
Investeringer | materielle 1.347 1.956 208 1.943 4.329
anlaegsaktiver
Egenkapital 60.136 65.653 43.812 33.549 18.787
Egenkapital eksk|. 60.136 65.653 43.812 33.549 18.787
minoriteter
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 35,0 56,0 62,7 68,6 14,3
Soliditetsgrad (%) 31,9 31,9 21,4 26,4 17,1
Koncernoversigt

Kaj Ove Madsen
AJS Aarhus
CWVER-nr. 275343367
11.11% 100924 10095
. ) R _
Ejendomsselskabet EOM Udvikling K1 AS
Sebyen A/S A/S, Arhus CVR-nr. 33362765

CVE-nr. 330656791

CVE-nr. 18762689
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

“Anbefalinger & Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat ekskl. minoriteter x 100

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet bestdr i at drive entreprengrvirksomhed. Sekundaer aktivitet bestar af kgkken-
produktion.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger et overskud pd 21.983 t.kr. mod et overskud p8 30.641 t.kr. i 2017. Bestyrelsen anser
resultatet for vaerende tilfredsstillende.

Forventet udvikling
For det kommende &r forventes et resultat pd niveau med 2018.

Saerlige risici
Det er ledelsens vurdering, at virksomheden pd nuvaerende tidspunkt ikke er pavirket af saerlige risici ud

over, hvad der normalt forekommer i branchen.

Forretningsmodel
Kaj Ove Madsen A/S Aarhus er et entreprengrfirma, der udfgrer opgaver i hele landet inden for fag-,

hoved-, og totalentrepriser for hele bygge- og anlaegsomradet.

Organisationen er opbygget sdledes, at koncernen har ansat projektchefer, projektledere og byggeledere i
en meget flad organisationsstruktur, hvis opgaver er at sgrge for at arbejdsopgaverne i forbindelse med

projekterne udfgres i den mest rationelle raekkefglge.

Der er i regnskabsaret 2018 stiftet et medarbejderskab Kaj Ove Madsen ApS Aarhus, med en ejerandel pa
10% af Kaj Ove Madsen A/S Aarhus. Anparterne ejes af nogle af medarbejderne i Kaj Ove Madsen A/S Aarhus

og er med til fortsat at sikre og udvikle koncernens forretningsmodel.

Politik for arbejdsmiljgo

En af virksomhedens absolut vigtigste ressourcer er medarbejderne. For til stadighed at kunne tiltraekke og
fastholde ngglemedarbejdere, tilbydes disse attraktive Ignpakker, samt arbejdsvilkar, der sikrer en hgj fri-

hedsgrad.

En byggeplads er ikke et ufarligt sted, derfor er sikkerhed et punkt, som virksomheden ikke gar pa& kompromis
med. Med et gnske om faerre arbejdsulykker, laegger virksomheden stor vaegt pa, at der er skabt optimale
arbejdsforhold for sdvel medarbejdere som underleverandgrer. I den forbindelse har virksomheden indgdet
et samarbejde med Life2Save, hvilket indebaerer, at der bliver opsat beredskabscontainere, som indeholder
alt fra redningsbdre, ngdtelefon, opkastposer, gjenskyl, brandslukker til zoll hjertestarter p8 byggepladserne
for at skabe mere sikre og trygge arbejdspladser for alle. I denne sammenhaeng bliver der tilbudt et kursus

i byggeplads fgrstehjaelp.
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Ledelsesberetning

Ligeledes fokuserer virksomheden pa de interne miljgmaessige forhold ved @get fokus pd arbejdsmiljget.
Virksomheden forsgger at skabe et velfungerende arbejdsmiljg ved udbydelse af velfaerdsgoder som frisk
frugt, vandkgler og fri kaffe/te sdvel pd kontoret som i skurvogne samt har virksomheden vedtaget en ryge-

politik med gnske om at opfylde et rggfrit miljg.
Det er vores vurdering, at politikkerne er med til at styrke vores arbejdsmiljg.

Politik for social ansvar

For Kaj Ove Madsen A/S Aarhus’ er arbejdet med samfundsansvar en integreret del af vores virksomhed.
Som virksomhed leves der efter at prioritere ordholdenhed, tillid og samarbejde meget hgjt — en aftale er en
aftale. Virksomheden tror p& grundstenen for at leve op til det ultimative samfundsansvar, skabes i taet dialog
med underentreprengrer. Virksomheden stiller krav til leverandgrer om at overholde arbejdstagerrettigheder.
I den forbindelse fokuserer virksomheden pa at opretholde lange relationer savel med kunder som underen-

treprengrer, sa der i feellesskab kan forbedres pa de sociale og miljsmaessige forhold.

For at undga situationer med mangel pd arbejdskraft, er der et gget fokus pd udenlandsk arbejdskraft pa det
danske arbejdsmarked. Derfor ser virksomheden sin pligt til at vaere orienteret om regler i forhold til lgn- og
anseettelsesforhold, arbejds- og opholdstilladelser samt udenlandske medarbejderes skattepligt. I denne for-
bindelse har virksomheden tidligere haft SKAT pa besgg til et afdelingsmgde, hvor der blev foretaget en
general orientering om udenlandsk arbejdskraft. Dette ggr, at virksomheden er opdateret pa reglerne i en
branche, hvor udenlandsk arbejdskraft er en stor realitet og hvor der dermed er risiko for ringere lgn- og
arbejdsforhold end for danske arbejdere. Dette skal medvirke til mere ordentlige forhold for bade arbejdsgi-

ver og arbejdstager.

Udover at have bade kvindelige og mandlige ingenigr- og konstruktgrpraktikanter ansat pa deltid, har der

0gsa i 2018 vaeret besgg fra Ingenigrhgjskolen pa vores byggeplads A£ggepakkeriet.

Ligeledes involverer virksomheden sig i lokalsamfundet ved at aflaegge sponsorater til idraets- og foreningsliv.
Ved deltagelse i samfundet formar virksomheden at medvirke til en positiv vaerdiskabelse i form af stgrst
mulig feelles veerdi for virksomhedens medarbejdere, interessenter samt samfundet som helhed. Virksomhe-
den gger borgernes kendskabsgrad til branchen ved at vaere synlig i samfundet, s& der pa laengere sigt vil

veaere stgrre interesse for branchen og dens fremtidige udvikling.

Derudover vil koncernen gerne vaere med til at saette emner pd dagsordenen, som er afggrende for vores
fremtid. Dette gor koncernen ved at bidrage til organisationer, der kaemper for at forske, forebygge, radgive
og stgtte de mennesker, der har brug for vores hjzelp. Virksomheden opnar dette ved bl.a. bidrage til Mu-

skelsvindfonden, Kraeftens bekaempelse, Lions mod Misbrug, Stafet for Livet og Julemaerkehjemmet.
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Ledelsesberetning

Koncernen tager afstand fra korruption og bestikkelse i enhver form. Ingen medarbejdere i koncernen ma
saledes tilbyde eller modtage nogen form for vaerdier i forsgg pa at pavirke forretningspartnere for at opna
uretmaessige fordele, hvilket vi anser for de vaesentligste korruptions- og bestikkelsesrisici inden for koncer-
nens forretningsomrade.

Denne politik er implementeret gennem information til alle medarbejdere og vi har heller ikke i 2018 kon-

stateret brud herpa.

Politik for miljg
Vores fokus er primaert pa miljg og klimapavirkning fra forbrug af byggematerialer og affaldshandtering ved

vores byggearbejde.

12018 og frem til 2020 opfgres et byggeri i Aarhus efter DGNB principperne. De forelgbige screeninger viser
at der kan forventes at opna en guld-certificering ndr byggeriet afleveres i 2020. DGNB udmaerker sig ved at
medregne et byggeprojekts sociokulturelle, funktionelle og gkonomiske kvaliteter i en samlet helhedsvurde-

ring med de miljgmaessige kvaliteter. DGNB - byggeriets malbare bidrag til FN’s verdensmal.

I 2018 har en af vore medarbejder opndet status som DGNB konsulent for kontorbygninger, version 2016,

via Green Building Council Denmark.

Derudover er der i 2018 indgdet en virksomhedsaftale med Marius Pedersen A/S omkring affaldshandtering.
De udarbejder analyser, indeholdende affaldsmasngder og typer af affald, som skal resultere i, at vi reducerer

affaldsmaengden samt udfgrer en bedre sortering af affald.
De igangsatte aktiviteter og resultaterne heraf bidrager positivt til opfyldelse af koncernens politik for miljg.

Politik for Menneskerettigheder

Kaj Ove Madsen A/S Aarhus vil til enhver tid aktivt bekeempe og modvirke kraenkelser af menneskerettighe-
der, bdde i eget selskab, men ogsd hvor vi matte blive bekendt med sddanne hos samarbejdspartnere. Vi
accepterer ikke brud pa basale menneskerettigheder, benyttelse af tvangsarbejde, brugen af bgrnearbejde,
fysisk eller psykisk vold samt enhver diskriminering pa baggrund af religion, kgn, race eller orientering sek-

suelt.

Vi mener ikke, at vi har vaesentlige risici i forhold til overtraedelse af menneskerettigheder som fglge af, at
vi udelukkende har aktiviteter i Danmark, hvor vi fglger geeldende love og regler, herunder overenskomster.
Vores risici vurderes at veere stgrst hos vores samarbejdspartnere, hvor anvendelse af udenlandsk arbejds-

kraft i vaesentligt omfang medfgrer, at retten til ordentlige arbejdsforhold, privatliv etc. er relevante.

Koncernen fglger op pa samarbejdspartnernes overholdelse af menneskerettighederne som en integreret del

af evalueringen af den enkelte samarbejdspartner.
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Ledelsesberetning

Skulle vi opleve brud p& menneskerettigheder hos en samarbejdspartner, vil det fa konsekvenser for samar-
bejdet. Vi har i indeveerende &r ikke konstateret brud pa8 menneskerettighederne, hverken hos os eller hos

vores samhandelspartnere.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

Det er virksomhedens klare holdning, at der ved anseettelse af medarbejdere udelukkende fokuseres pa
kvalifikationer. Der er ingen skelnen mellem kgn, etnisk oprindelse, religion, hudfarve eller andre karakteri-
stika, der ikke har noget med selve stillingen at ggre. Da virksomheden har faerre end 50 medarbejdere, har

vi ikke udarbejdet en szerlig politik for omradet.

Kaj Ove Madsen A/S Aarhus er i dag primeert ledet af maend, idet det gverste ledelsesmaessige niveau, i form
af bestyrelse og direktion, i dag bestar af 4 maend og 0 kvinder.

Der har ikke veeret valg til bestyrelse eller udskiftning i direktionen, hvorfor der ikke er sket malopfyldelse i
2018.

Det er vores malsaetning, inden for en 3 arig periode, altsd senest i 2021, at gge andelen af kvinder i gverste
ledelsesniveau til 25%, svarende til 1 kvinde. Branchen og vores virksomhed beskaeftiger traditionelt maend,
hvorfor vi ikke forventer at kunne gge andelen til mere end 25% inden for en 3 arig periode. Opnaelse af
malet vil endvidere kraeve, at vi finder en kvinde med de rette kvalifikationer hertil.

I andre ledelseslag udggr kvinder 12,5%, hvilket koncernen anser for tilfredsstillende under hensyntagen til,

at koncernens forretningsomrade daekker fag, der typisk har en lav grad af kvinder ansat.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2018 2017

Note kr. kr.
1 630.853.339 690.770.855

3 (571.021.451) (613.895.360)
59.831.888 76.875.495

(954.010) (893.872)

2,3 (26.994.284) (38.070.098)
31.883.594 37.911.525

488.453 (31.341)

612.850 4.816.931

(4.511.107) (3.647.548)

28.473.790 39.049.567

4 (6.490.936) (8.408.876)

5 21.982.854 30.640.691
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Koncernens balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. kr.
Erhvervede licenser 159.248 393.067
Immaterielle anlaegsaktiver 6 159.248 393.067
Grunde og bygninger 7.160.148 6.511.217
Produktionsanlaeg og maskiner 453.677 724.830
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5.086.321 8.635.923
Materielle anlaegsaktiver 7 12.700.146 15.871.970
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.016.522 528.069
Deposita 112.253 399.753
Andre tilgodehavender 0 3.700.000
Finansielle anlaegsaktiver 8 1.128.775 4.627.822
Anlagsaktiver 13.988.169 20.892.859
Ravarer og hjaelpematerialer 2.005.563 2.512.090
Fremstillede varer og handelsvarer 3.238.243 1.567.355
Varebeholdninger 5.243.806 4.079.445
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 52.893.345 43.779.114
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 45.886.384 69.427.111
Andre tilgodehavender 4.347.005 845.851
Tilgodehavende selskabsskat 2.277.124 0
Periodeafgransningsposter 332.853 160.635
Tilgodehavender 105.736.711 114.212.711
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 52.318.004 53.755.099
Vaerdipapirer og kapitalandele 52.318.004 53.755.099
Likvide beholdninger 11.138.003 12.647.048
Omsaetningsaktiver 174.436.524 184.694.303
Aktiver 188.424.693 205.587.162
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Koncernens balance pr. 31.12.2018
2018 2017

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 960.966 472.513
metode
Overfgrt overskud eller underskud 39.774.707 37.180.306
Forslag til udbytte for regnskabsaret 18.900.000 27.500.000
Egenkapital 60.135.673 65.652.819
Udskudt skat 10 19.035.300 11.644.252
Andre hensatte forpligtelser 1.525.001 1.588.218
Hensatte forpligtelser 20.560.301 13.232.470
Geeld til realkreditinstitutter 3.371.000 3.371.000
Langfristede gaeldsforpligtelser 3.371.000 3.371.000
Bankgeeld 3.327.553 4.740.018
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.664.737 757.913
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 17.603.364 16.812.282
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 70.438.748 78.068.851
Skyldig selskabsskat 0 8.054.735
Anden geeld 11.323.317 14.897.074
Kortfristede gaeldsforpligtelser 104.357.719 123.330.873
Geaeldsforpligtelser 107.728.719 126.701.873
Passiver 188.424.693 205.587.162
Associerede virksomheder 9
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 12
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser 13

Dattervirksomheder

14
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018
Reserve for
netto- Forslag til
opskrivning Overfort udbytte for
Virksom- efter indre overskud eller regnskabs-
hedskapital vaerdis metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
E?ifnngap'ta' 500.000 472.513 37.180.306 27.500.000
Udbetalt
ordinaert udbytte 0 0 0 (27.500.000)
Arets resultat 0 488.453 2.594.401 18.900.000
Egenkapital 500.000 960.966 39.774.707 18.900.000
ultimo
Ialt
kr.
Egenkapital primo 65.652.819
Udbetalt ordinzert udbytte (27.500.000)
Arets resultat 21.982.854
Egenkapital ultimo 60.135.673
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Andre hensatte forpligtelser

Andringer i arbejdskapital

Pengestrgmme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaagsaktiver

Modtagne udbytter fra associerede virksomheder
Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer
Pengestremme vedrgrende investeringer

Udbetalt udbytte
Pengestremme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

2018 2017

Note kr. kr.
31.883.594 37.911.525
4.491.549 2.671.482
(63.217) (178.374)
11 4.043.613 (56.258.454)
40.355.539 (15.853.821)

612.850 4.816.931
(4.511.107) (3.647.548)
(9.431.747) (1.122.000)
27.025.535 (15.806.438)
0 (129.000)
(1.347.097) (7.140.643)

287.887 250.339

0 833.250

1.437.095 11.613.124

377.885 5.427.070
(27.500.000) (8.800.000)
(27.500.000) (8.800.000)

(96.580) (19.179.368)
7.907.030 27.086.398
7.810.450 7.907.030

11.138.003 12.647.048
(3.327.553) (4.740.018)
7.810.450 7.907.030
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Koncernens noter

1. Nettoomsaetning

Nettoomsaetning fordelt pd geografiske markeder

Danmark

Nettoomsaetning fordelt pa aktiviteter
Entreprengrvirksomhed
Produktion og salg af kgkkener mv.

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Skatterddgivning

Andre ydelser

3. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2018 2017

kr. kr.
630.853.339 690.770.855
630.853.339 690.770.855
606.307.358 668.508.576
24.545.981 22.262.279
630.853.339 690.770.855
2018 2017

kr. kr.

307.000 261.498
54.500 97.000

8.000 4.776
369.500 363.274
2018 2017

kr. kr.
34.220.608 44.031.710
4.285.158 3.998.537
431.361 562.765
218.376 534.953
39.155.503 49.127.965
56 68

Med henvisning til Arsregnskabsloven §98b, stk. 3, nr. 2 er der ikke oplyst omkring vederlag til ledelsen.

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere &r

2018 2017

kr. kr.
(1.105.124) 10.515.874
7.391.048 (2.436.710)
205.012 329.712
6.490.936 8.408.876
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Koncernens noter

5. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre

vaerdis metode
Overfgrt resultat

6. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2018 2017

kr. kr.

18.900.000 27.500.000

488.453 (864.591)

2.594.401 4.005.282

21.982.854 30.640.691

Erhvervede

licenser

kr.

1.139.824

1.139.824

(746.757)

(233.819)

(980.576)

159.248

Andre anlaeg,

Produk- drifts-

Grunde og tionsanlaeg materiel og
bygninger og maskiner inventar
kr. kr. kr.
7.718.108 2.497.005 16.438.347
821.343 0 525.754

0 0 (1.134.969)
8.539.451 2.497.005 15.829.132
(1.206.891) (1.772.175) (7.802.424)
0 0 (1.251.958)
(172.412) (271.153) (2.501.957)

0 0 813.528
(1.379.303) (2.043.328) (10.742.811)
7.160.148 453.677 5.086.321
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Koncernens noter

8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af 3rets resultat
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

9. Associerede virksomheder
Ejendomsselskabet Sgbyen A/S

10. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Tilgodehavender

Hensatte forpligtelser
Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Beveaegelser i aret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

Kapital-
andele i
associerede Andre
virk- tilgode-
somheder Deposita havender
kr. kr. kr.
55.556 399.753 3.700.000
0 0 (3.746.250)
0 0 46.250
0 (287.500) 0
55.556 112.253 0
472.513
488.453 0 0
960.966
1.016.522 112.253 0
Ejer-
andel
Hjemsted %
Silkeborg 11,1
2018 2017
kr. kr.
19.931 65.086
91.278 413.086
26.198.760 11.590.960
(335.635) (349.408)
(75.034) (75.472)
(6.864.000) 0
19.035.300 11.644.252
11.644.252
7.391.048
19.035.300
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Koncernens noter

11. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv.
Andre &ndringer

12. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i

alt

13. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2018 2017

kr. kr.
(1.164.361) (463.120)
14.740.624 (30.319.390)
(9.532.650) (25.475.944)
0 0
4.043.613 (56.258.454)
2018 2017

kr. kr.
1.361.907 4.510.159

Der er til sikkerhed for koncernens bankgeeld deponeret skadeslgsbrev, nom 10.000.000 kr. og nom.
5.000.000 kr. i form af virksomhedspant med sikkerhed i simple fordringer, varelagre, driftsmateriel og
goodwill. Den regnskabsmeaessige vaerdi af pantsatte aktiver udggr pr. 31.12.2018 60.598 t.kr. mod 56.045

t.kr. pr. 31.12.2017.

Til sikkerhed for ikke udlgbne garantiforpligtelser er der afgivet garantier for 228.918 t.kr.

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Veerdien af pantsatte ejendomme udggr pr. 31.12.2018 7.160 t.kr. mod 6.511 t.kr. pr. 31.12.2018.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat

Hjemsted form % kr. kr.
14. Dattervirk-
somheder
KOM Udvikling
Rrhus A/S Aarhus A/S 100,0 2.161.935 201.278
Kreum A/S Bjerringbro A/S 100,0 1.920.409 (5.140.278)
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2018 2017

Note kr. kr.
1 605.680.358 667.891.776

3 (555.609.873) (601.607.904)
50.070.485 66.283.872

(954.010) (893.872)

2,3 (11.606.044) (20.127.320)
37.510.431 45.262.680
(4.939.000) (6.144.984)
488.453 (31.341)

4 941.119 5.037.110
(4.186.537) (3.297.745)

29.814.466 40.825.720
5 (7.831.612) (10.185.029)

6 21.982.854 30.640.691
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4.532.853 5.932.226
Materielle anlaegsaktiver 7 4.532.853 5.932.226
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.082.344 1.960.659
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.016.522 528.069
Andre tilgodehavender 0 3.700.000
Finansielle anlaegsaktiver 8 5.098.866 6.188.728
Anlaegsaktiver 9.631.719 12.120.954
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 50.640.336 40.577.316
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 45.886.384 69.427.111
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.016.333 5.171.106
Andre tilgodehavender 3.874.152 845.851
Tilgodehavende selskabsskat 1.132.124 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 39.876 0
Periodeafgransningsposter 9 0 7.485
Tilgodehavender 104.589.205 116.028.869
Andre veerdipapirer og kapitalandele 52.318.004 53.755.099
Vaerdipapirer og kapitalandele 52.318.004 53.755.099
Likvide beholdninger 10.555.258 12.046.773
Omsaetningsaktiver 167.462.467 181.830.741
Aktiver 177.094.186 193.951.695
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 10 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 960.966 472.513
metode
Overfgrt overskud eller underskud 39.774.707 37.180.306
Forslag til udbytte for regnskabsaret 18.900.000 27.500.000
Egenkapital 60.135.673 65.652.819
Udskudt skat 11 18.967.000 11.340.400
Andre hensatte forpligtelser 12 1.525.001 1.588.218
Hensatte forpligtelser 20.492.001 12.928.618
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 17.603.364 16.812.282
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 67.476.674 74.498.946
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.965.822 0
Skyldig selskabsskat 0 8.054.735
Skyldige sambeskatningsbidrag 0 3.151.278
Anden gaeld 9.420.652 12.853.017
Kortfristede gaeldsforpligtelser 96.466.512 115.370.258
Geaeldsforpligtelser 96.466.512 115.370.258
Passiver 177.094.186 193.951.695
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 13
Eventualforpligtelser 14
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 15

Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 16
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018
Reserve for
netto- Forslag til
opskrivning Overfort udbytte for
Virksom- efter indre overskud eller regnskabs-
hedskapital vaerdis metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
E?ifnngap'ta' 500.000 472.513 37.180.306 27.500.000
Udbetalt
ordinaert udbytte 0 0 0 (27.500.000)
Arets resultat 0 488.453 2.594.401 18.900.000
Egenkapital 500.000 960.966 39.774.707 18.900.000
ultimo
Ialt
kr.
Egenkapital primo 65.652.819
Udbetalt ordinzert udbytte (27.500.000)
Arets resultat 21.982.854
Egenkapital ultimo 60.135.673
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Modervirksomhedens noter

1. Nettoomsaetning

Nettoomsaetning fordelt pd geografiske markeder

Danmark

Nettoomsaetning fordelt pa aktiviteter
Entreprengrvirksomhed

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Skatterddgivning

Andre ydelser

3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2018 2017

kr. kr.
605.680.358 667.891.776
605.680.358 667.891.776
605.680.358 667.891.776
605.680.358 667.891.776
2018 2017

kr. kr.

200.000 170.000
54.500 97.000

8.000 51.000
262.500 318.000
2018 2017

kr. kr.
26.129.087 34.442.066
2.983.713 2.675.597
431.361 562.765
133.868 149.538
29.678.029 37.829.966
33 32

Med henvisning til Arsregnskabsloven §98b, stk. 3, nr. 2 er der ikke oplyst omkring vederlag til ledelsen.

4. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle indteaegter fra associerede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

@vrige finansielle indtaegter

2018 2017
kr. kr.
328.269 220.179
10.416 14.235
185.530 185.502
416.904 4.617.194
941.119 5.037.110
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Modervirksomhedens noter

5. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

6. Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2018 2017

kr. kr.

0 12.328.013
7.626.600 (2.510.648)

205.012 367.664

7.831.612 10.185.029

2018 2017

kr. kr.

18.900.000 27.500.000
488.453 (864.591)

2.594.401 4.005.282

21.982.854 30.640.691

Andre anlag,
drifts-
materiel og
inventar

kr.

11.857.941
304.149
(438.550)

11.723.540

(5.925.715)
(1.606.870)
341.898

(7.190.687)

4.532.853
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Modervirksomhedens noter

Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede Andre
virk- virk- tilgode-
somheder somheder havender
kr. kr. kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 12.114.331 55.556 3.700.000
Overfgrsler 0 0 (3.746.250)
Tilgange 8.003.034 0 46.250
Kostpris ultimo 20.117.365 55.556 0
Opskrivninger primo (10.153.672) 472.513 0
Andel af 3rets resultat (4.939.000) 488.453 0
Tilbagefgrsel af opskrivninger (942.349) 0 0
Opskrivninger ultimo (16.035.021) 960.966 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 4.082.344 1.016.522 0
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
Ejendomsselskabet .
Sbyen A/S Silkeborg A/S 11,1 9.148.835 4,396.132

9. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-

gende regnskabsar.

10. Virksomhedskapital
Aktier

Palydende Nominel

vaerdi vaerdi

Antal kr. kr.
500 1000 500.000
500 500.000
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Modervirksomhedens noter

2018 2017
kr. kr.
11. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 80.000 132.000
Tilgodehavender 26.120.000 11.590.400
Egenkapital (336.000) (349.000)
Hensatte forpligtelser (33.000) (33.000)
Fremfgrbare skattemaessige underskud (6.864.000) 0
18.967.000 11.340.400
Beveaegelser i aret
Primo 11.340.400
Indregnet i resultatopggrelsen 7.626.600
Ultimo 18.967.000

12. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden
der som udgangspunkt er 5 ar fra aflevering af byggeri.

2018 2017
kr. kr.

13. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i 1.001.271 1.776.045

alt

14. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

15. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Der er til sikkerhed for selskabets bankgaeld deponeret skadelgsbrev, nhom 10.000.000 kr. i form af virk-
somhedspant med sikkerhed i simple fordringer, varelagre, driftsmateriel og goodwill. Den regnskabsmaes-
sige veaerdi af pantsatte aktiver udggr pr. 31.12.2018 55.173 t.kr mod 46.510 t.kr. pr. 31.12.2017.

Til sikkerhed for ikke udlgbne garantiforpligtelser er der afgivet garantier for 228.918 t.kr.
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Modervirksomhedens noter

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder
Til sikkerhed for Kreum A/S’ mellemvaerende med Spar Nord er stillet sikkerhed i aktierne i dette selskab.
Aktiernes regnskabsmeessige vaerdi pr. 31.12.2018 udggr 1.920 t.kr. mod O kr. pr. 31.12.2017.

Til sikkerhed for prioritetsgaelden i datterselskabet KOM Udvikling A/S er der afgivet selvskyldnerkaution.
Den regnskabsmaessige vaerdi af prioritetsgaelden udggr pr. 31.12.2018 3.371 t.kr. mod 3.371 pr.
31.12.2017.

16. Nezertstdende parter med bestemmende indflydelse
Folgende parter har bestemmende indflydelse pa Kaj Ove Madsen A/S Aarhus:

Navn, grundlag for indflydelse, hjemsted

Morten Thggersen, direktgr, Ry

Martin Finderup, bestyrelsesformand, Skive

Kaj Ove Madsen, bestyrelsesmedlem, Skive

Morten Fendinge Olsen, bestyrelsesmedlem, Skanderborg
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar .

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet 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 afkraefter 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 kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& 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 virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som szerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbin-
delse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en saerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den
ugunstige udvikling realiseres.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen ndr levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning ind-
regnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fast-
satte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opnd regnskabsarets nettoomsaetning.

Produktionsomkostninger vedrgrende igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes, i takt med at
de afholdes.
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Under produktionsomkostninger indregnes tillige hensaettelser til tab pa igangvaerende arbejder for fremmed
regning.

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, her-
under reklameomkostninger og afskrivninger mv.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
Ign og gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgo-
dehavender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der benyttes i admini-
strationen af virksomheden.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed va-
luta, amortisering af finansielle indtaegter samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance
Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervede immaterielle rettigheder.
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Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Patenter
afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 20 ar.
Der afskrives over 7 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pd grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Bygninger 40 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4-5 ar

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjenesten eller tab
indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre driftsindtaegter, i
det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre vaerdis
metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedens resultat.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.
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Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedens resultat.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen 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 sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til rdvarer, hjselpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) méles til salgsvaerdien af det pa balan-
cedagen udfgrte arbejde.

Salgsvaerdien males pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indteegter pa det en-
kelte igangvaerende arbejde. Fzerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte projekter, hvor ressourceforbru-
get ikke kan anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet forholdet mellem afsluttede delaktiviteter og
de samlede delaktiviteter for et projekt.
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Hvis salgsveerdien af en et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de
medgdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettovaerdien, opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-
regnes i resultatopggrelsen, nar 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
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlingen. Det fore-
sldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

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

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males 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 der som
udgangspunkt er 5 ar fra aflevering af byggeri.
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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 pdgaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over ldneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis 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 feerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-

singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



