
STATSAUTORISERET CVR: 15 91 56 41

REVISIONSAKTIESELSKAB

 TLF: 33 30 15 15

STORE KONGENSGADE 68 E-MAIL: CK@CK.DK

1264 KØBENHAVN K WEB: WWW.CK.DK

Westermann A/S
Nymøllevej 6, 3540 Lynge

 CVR-nr. 28 51 65 84

Årsrapport

1. maj 2017 - 30. april 2018

Årsrapporten er fremlagt og godkendt på selskabets ordinære generalforsamling den 28. september 2018.

Lars Nørgaard
Dirigent

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: 6
5V

64
-D

SN
2T

-P
D

SY
P-

M
O

XZ
6-

IQ
11

3-
N

3O
7F



Indholdsfortegnelse

Side

Påtegninger

Ledelsespåtegning 1

Den uafhængige revisors revisionspåtegning 2

Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger 5

Hovedtal og nøgletal 6

Ledelsesberetning 7

Årsregnskab 1. maj 2017 - 30. april 2018

Resultatopgørelse 8

Balance 9

Egenkapitalopgørelse 11

Pengestrømsopgørelse 12

Noter 13

Anvendt regnskabspraksis 15

11648

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: 6
5V

64
-D

SN
2T

-P
D

SY
P-

M
O

XZ
6-

IQ
11

3-
N

3O
7F



Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagtårsrapporten for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018 for
Westermann A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giverårsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resulta-tet
af selskabets aktiviteter og pengestrømme for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lynge, den 21. september 2018

Direktion

Anders Steen Westermann

Bestyrelse

Søren Erik Westermann Anders Steen Westermann Lisa Westermann
(formand)
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til aktionærerne i Westermann A/S

Konklusion

Vi har revideretårsregnskabet for Westermann A/S for regnskabsåret 1. maj 2017 - 30. april 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørel-
se og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, atårsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. april 2018 samt af resultatet afselskabets aktiviteter og pengestrømme for regnskabs-
året 1. maj 2017 - 30. april 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet irevi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige afselskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grund-

lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se medårsregnskabsloven.Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, somledelsen anser nød-
vendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdereselskabets evne til at fortsætte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet
på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindreledelsen enten har til  hensigt  at  likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.
Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Dan-
mark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på

grundlag af årsregnskabet.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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

• Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation iårsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

• Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

• Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt afledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

• Konkluderer vi, omledelsens udarbejdelse afårsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl omselskabets evne
til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i voresrevisi-
onspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisi-
onsbevis, der er opnået frem til datoen for voresrevisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

• Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold afårsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på
en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikkeledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision afårsregnskabet er det vores ansvar at læseledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, omledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 21. september 2018

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.15 91 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet Westermann A/S

Nymøllevej 6

3540 Lynge

CVR-nr.: 28 51 65 84

Stiftet: 31. marts 2005

Hjemsted: Allerød

Regnskabsår: 1. maj - 30. april

13. regnskabsår

Bestyrelse Søren Erik Westermann, (formand)

Anders Steen Westermann

Lisa Westermann

Direktion Anders Steen Westermann

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 København K

Associeret virksomhed Widex Holding A/S, Allerød
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Hovedtal og nøgletal

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

Resultatopgørelse:

Bruttotab -43 -16
Finansielle poster, netto 185.586 176.533
Årets resultat 185.543 176.517

Balance:

Balancesum 443.105 771.149
Egenkapital 442.967 771.067

Pengestrømme:

Driftsaktivitet 11 4
Investeringsaktivitet 450.000 50.000
Finansieringsaktivitet -450.000 -50.000
Pengestrømme i alt 11 4

Nøgletal i %:

Soliditetsgrad 100,0 100,0
Egenkapitalforrentning 30,6 45,8

Beregningen af hoved- og nøgletal følger Finansforeningens anbefalinger.

Hoved- og nøgletallene omfatter kun perioden gældende for de sidste to regnskabsår idet selskabet ikke har
været omfattet af regnskabsklasse C-mellem før.

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

Soliditetsgrad
Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Egenkapitalforrentning
      Årets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er besiddelse af kapitalandele.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Årets bruttotab udgør -43 t.kr. mod-16 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør185.543 t.kr.
mod 176.517 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

Særlige risici

Selskabet har ikke påtaget sig særlige risici ud over de for aktiviteternes normale forretningsmæssige og
finansielle risici.

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer et tilfredsstillende resultat for det kommende regnskabsår, der afspejler udviklingen i
den underliggende virksomhed.
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Resultatopgørelse1. maj - 30. april

2017/18 2016/17
Note kr. kr.

Bruttotab -42.876 -15.850

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder 185.587.596 176.532.992
1 Øvrige finansielle omkostninger -1.551 -5

Resultat før skat 185.543.169 176.517.137

Skat af årets resultat 0 0

2 Årets resultat 185.543.169 176.517.137
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Balance30. april

Aktiver

2018 2017
Note kr. kr.

Anlægsaktiver

3 Kapitalandele i associerede virksomheder 443.085.539 771.140.952

Finansielle anlægsaktiver i alt 443.085.539 771.140.952

Anlægsaktiver i alt 443.085.539 771.140.952

Omsætningsaktiver

Likvide beholdninger 19.876 8.394

Omsætningsaktiver i alt 19.876 8.394

Aktiver i alt 443.105.415 771.149.346
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Balance30. april

Passiver

2018 2017
Note kr. kr.

Egenkapital

4 Virksomhedskapital 250.000.000 250.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 0 120.890.952
Overført resultat 192.967.476 350.176.364
Foreslået udbytte for regnskabsåret 0 50.000.000

Egenkapital i alt 442.967.476 771.067.316

Gældsforpligtelser

Leverandører af varer og tjenesteydelser 34.375 10.000
Gæld til associerede virksomheder 103.564 72.030

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 137.939 82.030

Gældsforpligtelser i alt 137.939 82.030

Passiver i alt 443.105.415 771.149.346

5 Eventualposter
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Egenkapitalopgørelse

Virksomheds-
kapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter den
indre værdis

metode
Overført resul-

tat

Foreslået ud-
bytte for regn-

skabsåret I alt
kr. kr. kr. kr. kr.

Egenkapital 1. maj 2016 250.000.000 0 344.388.426 50.000.000 644.388.426

Udloddet udbytte 0 0 0 -50.000.000 -50.000.000

Resultatandel 0 120.890.952 5.626.185 50.000.000 176.517.137

Kursreguleringer mv. 0 0 2.911.784 0 2.911.784

Dagsværdiregulering på finansielle

instrumenter 0 0 -2.750.031 0 -2.750.031

Egenkapital 1. maj 2017 250.000.000 120.890.952 350.176.364 50.000.000 771.067.316

Udloddet udbytte 0 0 0 -50.000.000 -50.000.000

Resultatandel 0 -120.890.952 306.434.121 0 185.543.169

Udloddet ekstraordinært udbytte

vedtaget i regnskabsåret 0 0 -400.000.000 0 -400.000.000

Kursreguleringer mv. 0 0 -64.126.000 0 -64.126.000

Dagsværdiregulering på finansielle

instrumenter 0 0 482.991 0 482.991

250.000.000 0 192.967.476 0 442.967.476
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Pengestrømsopgørelse1. maj - 30. april

2017/18 2016/17
Note kr. kr.

Årets resultat 185.543.169 176.517.137
6 Reguleringer -185.586.045 -176.532.987
7 Ændring i driftskapital 55.909 20.000

Pengestrømme fra drift før finansielle poster 13.033 4.150

Renteudbetalinger og lignende -1.551 -5

Pengestrøm fra ordinær drift 11.482 4.145

Pengestrømme fra driftsaktivitet 11.482 4.145

Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 450.000.000 50.000.000

Pengestrømme fra investeringsaktivitet 450.000.000 50.000.000

Betalt ekstraordinært udbytte -400.000.000 0
Betalt ordinært udbytte -50.000.000 -50.000.000

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -450.000.000 -50.000.000

Ændring i likvider 11.482 4.145

Likvider 1. maj 2017 8.394 4.249

Likvider 30. april 2018 19.876 8.394

Likvider

Likvide beholdninger 19.876 8.394

Likvider 30. april 2018 19.876 8.394
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Noter

2017/18 2016/17
kr. kr.

1. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 1.551 5

1.551 5

2. Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinært udbytte vedtaget i regnskabsåret 400.000.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode -120.890.952 120.890.952
Udbytte for regnskabsåret 0 50.000.000
Overføres til overført resultat 0 5.626.185
Disponeret fra overført resultat -93.565.879 0

Disponeret i alt 185.543.169 176.517.137

3. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris1. maj 2017 650.250.000 650.250.000

Kostpris 30. april 2018 650.250.000 650.250.000

Opskrivninger1. maj 2017 120.890.952 -5.803.793
Kursreguleringer m.v. -64.126.000 2.911.784
Årets resultat 185.587.596 176.532.992
Udbytte -450.000.000 -50.000.000
Dagsværdiregulering af finansielle instrumenter 482.991 -2.750.031

Opskrivninger 30. april 2018 -207.164.461 120.890.952

Regnskabsmæssig værdi 30. april 2018 443.085.539 771.140.952

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Widex Holding A/S Allerød 50 %

4. Virksomhedskapital
Aktiekapitalen er fordelt på aktier a 100 kr. og multipla heraf. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.
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Noter

5. Eventualposter

Eventualaktiver

Selskabet har negativ grundlag for beregning af udskudt skat på t.kr. 203, der ved en skattesats på
22% udgør en skatteværdi t.kr. 45 pr. 30. april 2018. Selskabets negative grundlag for udskudt skat
knytter sig til skattemæssige underskud til fremførsel. Den negative udskudte skat er ikke optaget
som et aktiv i balancen, da der er væsentlig usikkerhed forbundet med målingen af aktivets
nettorealisationsværdi.

2017/18 2016/17
kr. kr.

6. Reguleringer

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder -185.587.596 -176.532.992
Øvrige finansielle omkostninger 1.551 5

-185.586.045 -176.532.987

7. Ændring i driftskapital

Ændring i leverandørgæld og anden gæld 55.909 20.000

55.909 20.000
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Westermann A/S er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for
en mellemstor klasse C-virksomhed.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflydeselskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragåselska-
bet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer indenårsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i

resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på kon-
cerngoodwill.

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres tilårets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres
til posteringer direkte i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmæssige andel af virksomhe-
dens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fra-
drag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg eller fradrag af resterende
værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indregnes uden værdi, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre
værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Såfremt den regnskabsmæssige negative in-
dre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb under hensatte forpligtelser i det om-

fang, virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dække disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning afkapitalandele i associerede virksomheder overføres under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi overstiger kost-

prisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevægelser i associerede virksomheder.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstituttet.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres  ved  underskud, realisation af kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige
skøn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beløb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt foråret, vises som en særskilt post under egenkapitalen. Foreslået udbytte
indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære generalforsamling (deklara-

tionstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i  balancen med det  beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind-kom
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i det om
fang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud, måles til
den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle ud-
skudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser,  der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser selskabets pengestrømme for året fordelt på driftsaktivitet, investeringsaktivi-
tet og finansieringsaktivitet for året, årets forskydning i likvider samt likvider ved årets begyndelse og af-
slutning.

Likvi ditetsvirkningen af køb og salg af virksomheder vises separat under pengestrømme fra investeringsak-
tivitet. I pengestrømsopgørelsen indregnes pengestrømme vedrørende købte virksomheder fra anskaffelses-
tidspunktet, og pengestrømme vedrørende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrømme fra driftsaktivitet

Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres somårets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, æn-
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrømme fra investeringsaktivitet

Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af selskabska-
pital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrømmene optagelse af lån, afdrag på
rentebærende gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede værdipapirer med en løbetid under 3 måneder, der
uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko for
værdiændringer.
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