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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret
01.07.2016 - 30.06.2017 for CM Finans A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2016 - 30.06.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Haslev, den 29.11.2017

Direktion

Anders Dolmer

Bestyrelse

Christian Georg Peter Moltke Anni Inge Olsen Anders Dolmer
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i CM Finans A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for CM Finans A/S for regnskabsaret 01.07.2016 - 30.06.2017, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.07.2016 -
30.06.2017 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 drsregnskabet”. Vi er uafhaengige 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 tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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 &rsregnskabet
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 drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veaesentlig fejlinforma-
tion, 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som falge 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 treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

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:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaeendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af 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 drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, 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 fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet 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 laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Kgbenhavn, den 29.11.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jens Sejer Pedersen Henrik Wolff Mikkelsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

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

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 18.380 17.913 (230) (450) (488)
Driftsresultat 13.260 14.686 (230) (450) (488)
Resultat af finansielle poster 47.969 38.100 (3.191) 1.311 18.823
Arets resultat 57.754 55.790 7.329 1.059 19.742
Samlede aktiver 205.990 175.565 115.115 97.522 43.467
Egenkapital 54.776 (5.872) (58.166) (65.092) (64.837)
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 236,2 (174,2) (11,9) (1,6) (26,2)
Soliditetsgrad (%) 26,6 (3,3) (50,5) (66,7) (149,2)

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Beregningsformel

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital 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
CM Finans A/S hovedaktiviteter er at drive investeringsvirksomhed, land- og skovbrug samt ejendomsud-
vikling.

Moderselskabets hovedaktivitet er besiddelse af aktierne i de 100% ejede datterselskaber, samt associe-
rede virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2016/17 udviser et overskud pd 57.754 t.kr., og selskabets balance pr.
30.06.2017 udviser en positiv egenkapital pd 54.776 t.kr. Arets resultat er positivt pvirket af avance pa
14,5 mio. kr. realiseret i datterselskab vedrgrende salg af andele i biotek-virksomheder.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 18.379.914 17.913.238
Personaleomkostninger 1 (5.120.000) (3.227.237)
Driftsresultat 13.259.914 14.686.001
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 32.276.617 5.255.275
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder 529.592 61.252.354
Andre finansielle indtaegter 21.784.159 1.632.889
Andre finansielle omkostninger (6.621.364) (30.040.968)
Resultat for skat 61.228.918 52.785.551
Skat af drets resultat 4 (3.475.191) 3.004.045
Arets resultat 57.753.727 55.789.596

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat 57.753.727 55.789.596
57.753.727 55.789.596
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Balance pr. 30.06.2017

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 113.078.526 103.209.101
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 62.423.408 171.911
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.282.810 753.218
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 107.300 107.300
Finansielle anlaegsaktiver 5 176.892.044 104.241.530
Anlaegsaktiver 176.892.044 104.241.530
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 6.184.890 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 405.549 820.505
Udskudt skat 4.788.000 14.240.881
Andre tilgodehavender 2.492.555 3.005.181
Tilgodehavende selskabsskat 535 1.514.034
Tilgodehavender 13.871.529 19.580.601
Likvide beholdninger 15.226.499 51.742.990
Omsatningsaktiver 29.098.028 71.323.591

Aktiver 205.990.072 175.565.121
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Balance pr. 30.06.2017
2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 6 1.000.000 1.000.000
Overfgrt overskud eller underskud 53.775.785 (6.872.150)
Egenkapital 54.775.785 (5.872.150)
Geeld til tilknyttede virksomheder 73.160.069 73.072.519
Langfristede gaeldsforpligtelser 73.160.069 73.072.519
Bankgaeld 24.481 2.696.554
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 100.000 181.476
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.806.488 2.128.018
Geeld til associerede virksomheder 0 9.249.192
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 5.500.000 5.500.000
Anden gaeld 7 70.623.249 88.609.512
Kortfristede gaeldsforpligtelser 78.054.218 108.364.752
Gaeldsforpligtelser 151.214.287 181.437.271
Passiver 205.990.072 175.565.121

Eventualforpligtelser 8
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Overfgrt
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.000.000 (6.872.150) (5.872.150)
Valutakursreguleringer 0 2.894.208 2.894.208
Arets resultat 0 57.753.727 57.753.727
Egenkapital ultimo 1.000.000 53.775.785 54.775.785
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Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

Valutakursreguleringer

3. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2016/17 2015/16
kr. kr.
5.120.000 3.227.237
5.120.000 3.227.237
1
2016/17 2015/16
kr. kr.
775.393 2.416
20.847.689 1.621.083
161.077 9.390
21.784.159 1.632.889
2016/17 2015/16
kr. kr.
1.376.868 2.278.515
173.813 342.410
5.070.683 27.420.043
6.621.364 30.040.968
2016/17 2015/16
kr. kr.
0 (1.512.846)
3.513.761 (1.491.199)
(38.570) 0
3.475.191 (3.004.045)
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Noter

5. Finansielle
anlaagsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af 3rets resultat

Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af 3rets resultat
Udbytte

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo

Kapital- Tilgode- Kapital-
andele i havender hos andele i Andre veerdi-
tilknyttede tilknyttede associerede papirer og
virk- virk- virk- kapital-
somheder somheder somheder andele
kr. kr. kr. kr.
141.462.963 171.911 118.268 107.300
0 62.251.497 0 0
141.462.963 62.423.408 118.268 107.300

634.950
0 0 529.592 0
1.164.542 0
(38.253.862) 0 0 0
2.894.208 0 0 0
32.276.617 0 0 0
(25.301.400) 0 0 0
(28.384.437) 0 0 0
113.078.526 62.423.408 1.282.810 107.300
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Noter
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder
omfatter:
CMB II A/S Haslev A/S 100,0 551.723 11.049.379
Flyveplads Vandel
Haslev ApS 100,0 14.880.583 3.913.044
ApS
Erhvervspark
Haslev ApS 100,0 31.080.290 8.596.702
Vandel ApS
CM Agropol Sp.z.0.0
Polen 100,0 66.565.934 8.717.492
Sp.z.0.0.
Agro-Mach Sp.z.0.0
Polen 100,0 3.889.540 (428.313)
Sp.z.0.0.
Cron-PI_Agro Sp.z.0.0
Polen 100,0 7.326.811 1.000.246
Sp.z.0.0.
CMP Invest Sp.z.0.0
Polen 100,0 8.815.199 5.316.218
Sp.z.0.0.
MBC Invest Sp.z.0.0
Polen 100,0 16.442.763 1.875.427
Sp.z.0.0.
CM Debogora Sp.z.0.0
Polen 100,0 (596.569) 49.014
Sp.z.0.0.
CM Marianowo Sp.z.0.0
Polen 100,0 (1.111.139) 237.615
Sp.z.0.0.
Swoch Agro Sp.z.0.0
Polen 100,0 (1.585.921) (507.451)
Sp.z.0.0.
. Sp.z.0.0
CM Sitno Sp.z.o.0. Polen 100,0 (2.093.059) 2.253.861
. Sp.z.0.0
Cietrzew Sp.z.0.0. Polen 100,0 (561.440) 765.006
CM Partners Polska Sp.z.0.0
Polen 100,0 (3.895.342) 0

Sp.z.0.0.
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Noter

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
Solarpark Vandel
. Kgs. Lyngby ApS 50,0 1.109.184 529.592
Services ApS
Solar Park GmbH Tyskland GmbH 42,5 1.713.454 0
Palydende Nominel
vaerdi vaerdi
Antal kr. kr.
6. Virksomhedskapital
A-aktier 10.000 100 10.000
B-aktier 830.000 100 830.000
C-aktier 160.000 100 160.000
1.000.000 1.000.000
2016/17 2015/16
kr. kr.
7. Anden geeld
Moms og afgifter 0 2.366.335
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 5.005.124 0
Andre skyldige omkostninger 65.618.125 86.243.177
70.623.249 88.609.512

Selskabet har indgdet en renteswap, der er praesenteret under andre skyldige omkostninger. Renteswappen
er negativ med 65.618.125 kr. (sidste ar: 86.243.177 kr.). Selskabet swapper fra variabel rente til fast rente.
Hovedstolen andrager 13.400.000 kr. og renteswappen udlgber den 30.06.2037.

8. Eventualforpligtelser
Selskabets bank har stillet en betalingsgaranti p% 3,7 mio. EUR, svarende til 27,5 mio. kr., vedrgrende salg
af solcelleprojekt, der udlgber d. 01.05.2019.

Selskabet har afgivet ubegraenset selvskyldnerkaution overfor CM Agropol Sp.z.0.0’s., Erhvervspark Vandel
ApS’ og Flyveplads Vandel ApS’ mellemvaerende med kreditinstitutter.
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Noter

Selskabet har afgivet stgtteerklaering overfor sgsterselskaberne Turebylille Vindmgllepark ApS, FM Pork A/S,
FMP Sofiendal ApS, FMP Turebylille ApS, FMP Langesnage ApS og FMP Eskildstrup ApS. Selskabet har samti-
dig afgivet en tilbagetraedelseserklaering pa sine tilgodehavender i disse selskaber, der samlet andrager
61.257 t.kr.

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med CMOL Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidisert for indkomstskatter m.v. for de
sambeskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgar i koncernen og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede sel-
skaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

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 méales 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 rsrapporten
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.

Omregning af fremmed valuta

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

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvsteendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger
vaesentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Goodwill betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens
kurs. Kursdifferencer, der er opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pdgeeldende dattervirksomhed, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetare ak-
tiver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
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anskaffelsestidspunktet eller pd tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt af
ikke-monetaere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagzeldende
ikke-monetaere poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter méles ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gzeld.

fEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte p& egenkapitalen. N&r de sikrede transak-
tioner realiseres, indregnes de akkumulerede sendringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regn-
skabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for at blive behandlet som sikringsin-
strumenter, indregnes andringer i dagsveaerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer og an-
dre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning vedrgrer administrationsaftaler samt PMA indtaegter i forbindelse med salg af aktiviteter.
Nettoomsaetningen indregnes ndr fordele og risici er overgaet til kgber, nettoomsaetningen kan males pa-
lideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget vil tilgd selskabet. Nettoomsaetningen
indregnes i den periode indtaegten vedrgrer. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og ra-
batter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer
Omkostninger til rdvarer og hjselpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemate-
rialer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindteegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

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

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet 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).

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tilleg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pdgeseldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre veaerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til kostpris. Unoterede
kapitalandele nedskrives til eventuel lavere nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



