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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Ledelsespåtegning
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for Kaslund Capital ApS for regnskabs-
året 1. januar - 31. december 2018.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resul-
tatet af koncernens og selskabets aktiviteter samt af koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1.
januar - 31. december 2018.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for ud-
viklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og økonomiske forhold, årets resultat og for
koncernens og selskabets finansielle stilling.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Faaborg, den 29. maj 2019
Direktion:

Benny Hansen Kaslund

2



Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i Kaslund Capital ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for Kaslund Capital ApS for regnskabsåret 1.
januar - 31. december 2018, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis for såvel koncernen som selskabet, samt pengestrømsopgørelse
for koncernen. Koncernregnskabet og årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 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 i revisionspåtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og års-
regnskabet" (herefter benævnt "regnskaberne"). Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbe-
vis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhængighed

Vi er uafhængige af koncernen 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.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde regnskaberne uden væsentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde regnskaberne på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden væsentlig fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlin-
formationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af regnskaberne.

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 profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

u Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i regnskaberne, 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 sam-
mensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern
kontrol.
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EY
Kaslund Capital ApS

Arsrapport 2018

Den uafhangige revisors revisionspetegning

Opnfir vi forst5else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-

sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne p5 grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der p5 grundlag af det opn6ede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncer-

nens og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usik-

kerhed, skal vi i vores revisionspitegning gOre opmarksom p5 oplysninger herom i regnskaberne

eller, hvis sfidanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklu-

sion er baseret pE det revisionsbevis, der er opn6et frem til datoen for vores revisionsp5tegning'

Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at koncernen og selskabet ikke langere

kan fortsette driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder

nofeoplysningerne, samt om regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begiven-

heder pi en sSdan m6de, at der gives et retvisende billede heraf.

OpnSr vi tilstrakkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne

eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-

skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfore koncernrevisionen. Vi er eneansvar-

lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige place-

ring af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetninqen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i

den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med regnskaberne eller
vores viden opniet ved revisionen eller pi anden mSde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i

henhold til Srsregnskabsloven.

Baseret p5 det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med regnskaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med Srsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 29. maj 2019
Enrusr & Youuo
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 2A

n Schougaard SO n

statsaut. revisor
mne32l29
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn Kaslund Capital ApS
Adresse, postnr., by Strandvejen 70, 5600 Faaborg

CVR-nr. 29 62 03 42
Hjemstedskommune Faaborg Midtfyn
Regnskabsår 1. januar - 31. december

Telefon 70 27 72 24

Direktion Benny Hansen Kaslund

Revision Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Englandsgade 25, Postboks 200, 5100 Odense C
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Ledelsesberetning

Hoved- og nøgletal for koncernen

kr. 2018 2017 2016 2015 2014

Hovedtal
Bruttofortjeneste/

bruttotab 221.306.339 47.817.264 44.679.721 39.874.759 26.502.205
Resultat af primær drift -4.432.137 24.794.762 21.747.259 17.871.608 5.755.467
Resultat af finansielle poster -7.958.381 -3.992.022 3.512.427 9.910.715 2.830.779
Årets resultat 207.721.142 16.741.679 19.835.102 22.570.874 6.409.566

Balancesum 333.561.345 145.689.466 128.833.757 124.441.092 93.656.786
Egenkapital 322.694.228 116.973.085 101.414.609 88.380.495 66.679.889

Pengestrømme fra driftsaktiviteten -731.290 19.711.380 16.352.646 19.526.660 8.245.407
Pengestrømme til investerings-

aktiviteten -8.747.302 -18.844.200 13.391.315 -13.013.098 -19.921.364
Investering i materielle anlægsaktiver -3.000.000 -562.396 0 0 0
Pengestrømme fra finansierings-

aktiviteten -2.000.000 0 -8.063.281 -1.266.006 9.994.606
Pengestrøm i alt -11.478.592 867.180 21.680.680 5.247.556 -1.681.351

Nøgletal
Afkastningsgrad  %-1,8  %18,1  %17,2  %16,4  %6,6
Soliditetsgrad  %96,7  %80,3  %78,7  %71,0  %71,2
Egenkapitalforrentning  %94,5  %15,3  %20,9  %29,1  %10,1

Gennemsnitligt antal fuldtidsbe-
skæftigede 35 138 125 123 101

Nøgletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger. Der henvises til
definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Ledelsesberetning

Koncernens væsentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktiviteter er at besidde kapitalandele og foretage investering samt dermed
beslægtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Koncernens resultatopgørelse for 2018 udviser et overskud på 207.721.142 kr. mod et overskud på
16.741.679 kr. sidste år, og koncernens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital på
322.694.228 kr. Årets resultat er påvirket positivt af gevinst ved salg af virksomheder.

Særlige risici

Koncernen er påvirket af valutakursreguleringer i dattervirksomheder og af potentielle
kursreguleringer på værdipapirer.

Påvirkning af det eksterne miljø

Koncernen har fokus på, at der er et fornuftigt arbejdsmiljø, og at forurening og energiforbrug
begrænses. Efter salget af det væsentligste datterselskab har koncernen ikke væsentlig påvirkning af
det eksterne miljø.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen arbejder løbende med energibesparende tiltag på produkterne. Efter salget af det
væsentligste datterselskab har koncernen ikke forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for koncernens og
virksomhedens finansielle stilling.

Forventet udvikling

Koncernen forventer et positivt resultat i 2019, dog på væsentligt lavere niveau end i 2018.
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgørelse

Koncern Modervirksomhed

Note kr. 2018 2017 2018 2017

Bruttofortjeneste/
bruttotab 221.306.339 47.817.264 215.148.189 -697.111

2 Personaleomkostninger -6.710.516 -19.475.172 -2.144.426 -763.460
Af- og nedskrivninger af

immaterielle og
materielle
anlægsaktiver -1.009.587 -3.057.880 0 0

Resultat før finansielle
poster 213.586.236 25.284.212 213.003.763 -1.460.571

Indtægter af
kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder 0 0 -13.134 19.999.807

3 Finansielle indtægter 3.498.801 2.421.224 3.700.273 1.696.620
4 Finansielle omkostninger -11.457.182 -6.413.246 -11.059.342 -4.293.808

Resultat før skat 205.627.855 21.292.190 205.631.560 15.942.048
5 Skat af årets resultat 2.093.287 -4.550.511 2.089.583 799.631

Årets resultat 207.721.142 16.741.679 207.721.143 16.741.679
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Koncern Modervirksomhed

Note kr. 2018 2017 2018 2017

AKTIVER
Anlægsaktiver

6 Materielle anlægsaktiver
Grunde og bygninger 16.394.184 30.483.796 0 0
Andre anlæg,

driftsmateriel og
inventar 0 9.032.987 0 0

Indretning af lejede
lokaler 0 613.536 0 0

Materielle anlægsaktiver
under udførelse 0 501.842 0 0

16.394.184 40.632.161 0 0

7 Finansielle
anlægsaktiver

Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder 0 0 4.223.024 55.617.144

Andre værdipapirer og
kapitalandele 9.198.785 6.973.782 9.198.785 6.973.785

Andre tilgodehavender 0 41.400 0 0

9.198.785 7.015.182 13.421.809 62.590.929

Anlægsaktiver i alt 25.592.969 47.647.343 13.421.809 62.590.929

Omsætningsaktiver
Varebeholdninger
Råvarer og

hjælpematerialer 0 6.329.526 0 0
Varer under fremstilling 0 455.367 0 0
Fremstillede færdigvarer

og handelsvarer 0 2.495.639 0 0

0 9.280.532 0 0

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg

og tjenesteydelser 0 1.027.367 0 56.250
Tilgodehavender hos

tilknyttede
virksomheder 0 0 10.204.717 10.209.869

10 Udskudte skatteaktiver 2.113.390 0 2.136.108 0
Tilgodehavende

selskabsskat 1.718.523 1.888.339 1.696.548 6.631.399
Andre tilgodehavender 254.917 548.632 254.917 277.277

8 Periodeafgrænsningspost
er 292.000 574.044 292.000 0

4.378.830 4.038.382 14.584.290 17.174.795

transport 4.378.830 13.318.914 14.584.290 17.174.795
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance (fortsat)

Koncern Modervirksomhed

Note kr. 2018 2017 2018 2017

transport 4.378.830 13.318.914 14.584.290 17.174.795
Værdipapirer og

kapitalandele
Andre værdipapirer og

kapitalandele 285.187.082 43.927.416 285.187.082 43.927.416

285.187.082 43.927.416 285.187.082 43.927.416

Likvide beholdninger 18.402.464 40.795.793 18.371.263 12.419.962

Omsætningsaktiver i alt 307.968.376 98.042.123 318.142.635 73.522.173

AKTIVER I ALT 333.561.345 145.689.466 331.564.444 136.113.102
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Koncern Modervirksomhed

Note kr. 2018 2017 2018 2017

PASSIVER
Egenkapital

9 Selskabskapital 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for

nettoopskrivning
efter indre værdi 0 0 3.760.977 54.937.797

Overført resultat 310.569.228 114.848.085 306.808.251 59.910.288
Foreslået udbytte for

regnskabsåret 12.000.000 2.000.000 12.000.000 2.000.000

Egenkapital i alt 322.694.228 116.973.085 322.694.228 116.973.085
Hensatte forpligtelser

10 Udskudt skat 0 53.017 0 0

Hensatte forpligtelser i
alt 0 53.017 0 0

Gældsforpligtelser
Kortfristede

gældsforpligtelser
Gæld til banker 10.430.602 21.345.339 8.688.726 19.039.057
Modtagne

forudbetalinger fra
kunder 164.815 111.250 0 0

Leverandører af varer og
tjenesteydelser 0 2.619.583 0 0

Gæld til tilknyttede
virksomheder 0 0 0 1.111

Gæld til
selskabsdeltagere og
ledelse 48.300 48.300 48.300 48.300

Anden gæld 223.400 4.214.592 133.190 51.549
11 Periodeafgrænsningspost

er 0 324.300 0 0

10.867.117 28.663.364 8.870.216 19.140.017

Gældsforpligtelser i alt 10.867.117 28.663.364 8.870.216 19.140.017

PASSIVER I ALT 333.561.345 145.689.466 331.564.444 136.113.102

1 Anvendt regnskabspraksis
12 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
13 Sikkerhedsstillelser
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgørelse

Koncern

Note kr. Selskabskapital Overført resultat

Foreslået
udbytte for

regnskabsåret I alt

Egenkapital 1. januar 2018 125.000 114.848.085 2.000.000 116.973.085
Overført via resultatdisponering 0 195.721.143 12.000.000 207.721.143
Udloddet udbytte 0 0 -2.000.000 -2.000.000

Egenkapital 31. december 2018 125.000 310.569.228 12.000.000 322.694.228

Modervirksomhed

Note kr. Selskabskapital

Reserve for
nettoopskrivning
efter indre værdi Overført resultat

Foreslået
udbytte for

regnskabsåret I alt

Egenkapital 1. januar 2018 125.000 54.937.797 59.910.288 2.000.000 116.973.085
14 Overført via resultatdisponering 0 -51.176.820 246.897.963 12.000.000 207.721.143

Udloddet udbytte 0 0 0 -2.000.000 -2.000.000

Egenkapital 31. december 2018 125.000 3.760.977 306.808.251 12.000.000 322.694.228
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Pengestrømsopgørelse

Koncern

Note kr. 2018 2017

Årets resultat 207.721.142 16.741.679
15 Reguleringer -213.202.791 11.099.910

Pengestrømme fra primær drift før ændring i driftskapital -5.481.649 27.841.589
16 Ændring i driftskapital 42.823 -350.896

Pengestrømme fra primær drift -5.438.826 27.490.693
Renteindbetalinger m.v. 3.498.801 2.197.178
Renteudbetalinger m.v. -3.588.518 -3.540.031
Betalt selskabsskat 4.797.253 -6.436.460

Pengestrømme fra driftsaktivitet -731.290 19.711.380

Køb af materielle anlægsaktiver -3.000.000 -562.396
Salg af materielle anlægsaktiver 0 2.942.500
Køb af finansielle anlægsaktiver -2.225.000 -6.973.782
Salg af virksomheder 245.606.028 0
Køb af finansielle instrumenter, aktier mv. -249.128.330 -14.250.522

Pengestrømme til investeringsaktivitet -8.747.302 -18.844.200

Udbetalt udbytte -2.000.000 0

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -2.000.000 0

Årets pengestrøm -11.478.592 867.180
Likvider 1. januar 19.450.454 18.583.274

17 Likvider 31. december 7.971.862 19.450.454
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Kaslund Capital ApS
Årsrapport 2018

Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Kaslund Capital ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore klasse C-virksomheder.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Præsentationsvaluta

Årsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Koncernregnskabet

Koncernregnskabsudarbejdelse

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og de enkelte datter-
virksomheders regnskaber opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne
indtægter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemværender og udbytter samt realiserede
og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. Urealiserede
fortjenester ved transaktioner med associerede virksomheder elimineres i forhold til koncernens ejer-
andel i virksomheden. Urealiserede tab elimineres på samme måde som urealiserede fortjenester,
medmindre de er udtryk for værdiforringelse.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteresser-
nes andel af årets resultat og af egenkapitalen i dattervirksomheder, der ikke ejes 100 %, indgår i kon-
cernens resultat og egenkapital, men præsenteres separat.

Køb og salg af minoritetsinteresser under fortsat bestemmende indflydelse indregnes direkte på egen-
kapitalen som en transaktion mellem kapitalejere.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures indregnes i koncernregnskabet efter indre
værdis metode.

Koncernens aktiviteter i driftsfællesskaber indregnes i koncernregnskabet linje for linje.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved første indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i
resultatopgørelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller
gældsforpligtelsens opståen eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen
under finansielle indtægter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efterfølgende til
dagsværdi. Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter indgår i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gæld.

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af omsætning valgt IAS 11/IAS18.

Nettoomsætning måles til dagsværdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkrævet på
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsætningen.
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Koncern- og årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Bruttofortjeneste/bruttotab

I resultatopgørelsen er nettoomsætning, ændring i lagre af færdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udført for egen regning og opført under aktiver, andre driftsindtægter og eksterne
omkostninger med henvisning til årsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost
benævnt bruttofortjeneste/bruttotab.

Ejendomsomkostninger

I ejendomsomkostninger indregnes omkostninger vedrørende udlejning af virksomhedens investe-
ringsejendomme, herunder omkostninger til drift og vedligeholdelse af investeringsejendomme.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrørende virksomhedens primære aktivitet,
der er afholdt i årets løb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab på debitorer, ydelser på operationelle leasingkontrakter m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til virksomhedens medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgørelser fra offentlige myndigheder.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Efter den indre værdis metode indregnes en forholdsmæssig andel af resultat efter skat i de underlig-
gende virksomheder i resultatopgørelsen. Resultatandele efter skat i dattervirksomheder præsenteres
i resultatopgørelsen som særskilte linjer. For kapitalandele i dattervirksomheder foretages fuld elimi-
nering af koncerninterne avancer/tab.

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avancer/tab.

Skat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgår i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgår i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgår fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt overskud.

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat, årets sambeskatningsbidrag og ændring i udskudt
skat - herunder som følge af ændring i skattesats - indregnes i resultatopgørelsen med den del, der
kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til posteringer
direkte i egenkapitalen.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kost-
prisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Grunde og bygninger, driftsmidler og inventar, anlæg under udførsel, biler samt indretning af  lejede
lokaler  måles  til  kostpris  med  fradrag  af  akkumulerede  af-  og  nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget  er  kostprisen  med  fradrag  af  eventuel  forventet  restværdi  efter afsluttet
brugstid. Der afskrives ikke på grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og
indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandører og løn.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis
brugstiden på de enkelte bestanddele er forskellige.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restværdi efter afsluttet brugstid.

Afskrivningsgrundlaget, der opgøres som kostprisen med fradrag af eventuel restværdi, afskrives
lineært over den forventede brugstid, baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Bygninger                                                              30 år
Driftmidler og inventar                                    3-10 år
Biler                                                                    5-10 år
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar      5-10 år

Afskrivninger indregnes i resultatopgørelsen under henholdsvis produktions-, distributions- og
administrationsomkostninger.
Fortjeneste og tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter henholdsvis andre
driftsomkostninger.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder måles ved første indregning til kostpris og efterfølgende til den
forholdsmæssige andel af virksomhedernes indre værdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabs-
praksis med fradrag eller tillæg af resterende værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter over-
tagelsesmetoden. Dattervirksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi måles til 0 kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den
negative indre værdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmæssige negati-
ve indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb under hensatte forpligtel-
ser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dække dattervirksom-
hedens underbalance. Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overføres til egenkapi-
talen til reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode, i det omfang den regnskabsmæssige
værdi overstiger anskaffelsesværdien.

Ved første indregning måles kapitalandele i dattervirksomheder til kostpris, dvs. med tillæg af transak-
tionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden, jf. anvendt
regnskabspraksis for virksomhedssammenslutninger.

Kostprisen værdireguleres med resultatandele efter skat opgjort efter koncernens regnskabspraksis
med fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer/tab.

Konstaterede merværdier og eventuel goodwill i forhold til den underliggende virksomheds regnskabs-
mæssige indre værdi amortiseres i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis for de aktiver og
forpligtelser, som de kan henføres til. Negativ goodwill indregnes i resultatopgørelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmæssige værdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder, der måles til regnskabsmæssig indre værdi, er underlagt krav om
nedskrivningstest, hvis der foreligger indikationer på værdiforringelse.

Varebeholdninger

Varebeholdninger måles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsværdien lavere end kost-
prisen, nedskrives til denne lavere værdi. Nettorealisationsværdien for varebeholdninger opgøres som
salgssum med fradrag af færdiggørelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere
salget, og fastsættes under hensyntagen til omsættelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for fremstillede færdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for råvarer, hjælpe-
materialer, direkte løn og indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og løn samt vedligeholdelse af og
afskrivning på de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt
omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Låneomkostninger indregnes ikke i salgsprisen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender valgt IAS
39.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv
indikation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages ned-
skrivning på individuelt niveau.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt
niveau, vurderes på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne base-
res primært på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på histo-
riske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og
nutidsværdien af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-
de eller portefølje.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrørende
efterfølgende regnskabsår.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der består af børsnoterede aktier og obligationer, måles til dagsværdi
(børskurs) på balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til handel på et aktivt marked, måles til
kostpris.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede værdipapirer, som uden hindring kan omsættes
til likvide beholdninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici for værdiændringer.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode omfatter nettoopskrivninger af kapitalande-
le i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved
underskud, realisation af kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige skøn. Reserven kan ikke ind-
regnes med et negativt beløb.

Foreslået udbytte

Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en sær-
skilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kon-
torejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstået på anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning på resultat eller skattepligtig indkomst. I
de tilfælde, hvor opgørelse af skatteværdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, måles
udskudt skat på grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

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. Udskudte skatteaktiver
indregnes med den værdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion.
Ændring i udskudt skat som følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger, som vedrø-
rer indtægter i efterfølgende regnskabsår.

Pengestrømsopgørelsen

Pengestrømsopgørelsen viser virksomhedens pengestrømme for året fordelt på drifts-, investerings-
og finansieringsaktivitet, årets forskydning i likvider samt virksomhedens likvider ved årets begyndel-
se og slutning.

Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som årets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
ændring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt  køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle aktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af virk-
somhedens selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lån, afdrag på rente-
bærende gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristet bankgæld samt kortfristede værdipapirer, som
uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici for værdi-
ændringer.
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Koncern Modervirksomhed

kr. 2018 2017 2018 2017

2 Personaleomkostninger
Lønninger 5.644.481 19.470.576 1.078.391 758.864
Pensioner 1.059.456 0 1.059.456 0
Andre omkostninger til social

sikring 6.579 4.596 6.579 4.596

6.710.516 19.475.172 2.144.426 763.460

Gennemsnitligt antal
fuldtidsbeskæftigede 35 138 2 1

Koncern

Vederlag til koncernens ledelse oplyses ikke med henvisning til årsregnskabslovens § 98b, stk. 3, nr.
2.

Modervirksomhed

Vederlag til modervirksomhedens ledelse oplyses ikke med henvisning til årsregnskabslovens § 98b,
stk. 3 nr. 2.

3 Finansielle indtægter
Renteindtægter fra tilknyttede

virksomheder 0 0 352.147 193.116
Andre finansielle indtægter 3.498.801 2.421.224 3.348.126 1.503.504

3.498.801 2.421.224 3.700.273 1.696.620

4 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til

tilknyttede virksomheder 0 0 0 29.336
Andre finansielle omkostninger 11.457.182 6.413.246 11.059.342 4.264.472

11.457.182 6.413.246 11.059.342 4.293.808

5 Skat af årets resultat
Beregnet skat af årets

skattepligtige indkomst -2.115.770 4.749.739 -2.093.795 -798.808
Årets regulering af udskudt skat 18.271 -198.405 0 0
Regulering af skat vedrørende

tidligere år 4.212 -823 4.212 -823

-2.093.287 4.550.511 -2.089.583 -799.631
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6 Materielle anlægsaktiver
Koncern

kr.
Grunde og
bygninger

Andre anlæg,
driftsmateriel

og inventar
Indretning af
lejede lokaler

Materielle
anlægsaktiver

under udførelse I alt

Kostpris 1. januar 2018 37.297.324 21.042.530 1.383.441 501.842 60.225.137
Tilgang i årets løb 3.000.000 0 0 0 3.000.000
Afgang ved salg af virksomhed -23.170.892 -21.042.530 -1.383.441 -501.842 -46.098.705

Kostpris 31. december 2018 17.126.432 0 0 0 17.126.432

Af- og nedskrivninger
1. januar 2018 6.813.528 12.009.543 769.905 0 19.592.976

Årets afskrivninger 301.797 0 0 0 301.797
Tilbageførsel af af- og

nedskrivninger på afhændede
aktiver -6.383.077 -12.009.543 -769.905 0 -19.162.525

Af- og nedskrivninger
31. december 2018 732.248 0 0 0 732.248

Regnskabsmæssig værdi
31. december 2018 16.394.184 0 0 0 16.394.184
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7 Finansielle anlægsaktiver
Modervirksomhed

kr.

Kapitalandele i
tilknyttede

virksomheder

Andre
værdipapirer og

kapitalandele I alt

Kostpris 1. januar 2018 679.347 6.973.785 7.653.132
Tilgang i årets løb 0 2.225.000 2.225.000
Afgang ved salg af virksomhed -217.300 0 -217.300

Kostpris 31. december 2018 462.047 9.198.785 9.660.832

Værdireguleringer 1. januar 2018 54.937.797 0 54.937.797
Andel af årets resultat -13.134 0 -13.134
Tilbageførsel af nedskrivninger på afhændede aktiver -51.163.686 0 -51.163.686

Værdireguleringer 31. december 2018 3.760.977 0 3.760.977

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2018 4.223.024 9.198.785 13.421.809

Modervirksomhed

Navn Hjemsted Ejerandel
Egenkapital

kr.
Resultat

kr.

Dattervirksomheder
BK Ejendomme, Faaborg ApS V. Aaby  %100,00 4.166.233 -8.844
Kaslund Agro ApS V. Aaby  %100,00 56.792 -4.290
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8 Periodeafgrænsningsposter

Koncern

Periodeafgrænsningsposter omfatter periodisering af omkostninger, der først vedrører efterfølgende
år.

Modervirksomhed

Periodeafgrænsningsposter omfatter periodisering af omkostninger, der først vedrører efterfølgende
år.

Modervirksomhed

kr. 2018 2017

9 Selskabskapital

Selskabskapitalen er fordelt således:

Anparter, 1 stk. a nom. 125.000,00 kr. 125.000 125.000

125.000 125.000

Modervirksomhedens selskabskapital har uændret været 125.000 kr. de seneste 5 år.

10 Udskudt skat

Udskudt skat indregnes således
i balancen:

Koncern Modervirksomhed

kr. 2018 2017 2018 2017

Udskudte skatteaktiver -2.113.390 0 -2.136.108 0
Udskudte skatteforpligtelser 0 53.017 0 0

-2.113.390 53.017 -2.136.108 0

11 Periodeafgrænsningsposter

Koncern

Periodeafgrænsningsposter under forpligtelser består af modtagne indbetalinger fra kunder, der først
kan indtægtsføres i det efterfølgende regnskabsår.

Modervirksomhed

Periodeafgrænsningsposter under forpligtelser består af modtagne indbetalinger fra kunder, der først
kan indtægtsføres i det efterfølgende regnskabsår.
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12 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre økonomiske forpligtelser

Modervirksomhed

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med øvrige danske tilknyttede virksomheder.
Selskabet hæfter solidarisk med andre sambeskattede selskaber i koncernen for betaling af
selskabsskatter fra indkomståret 2012 og kildeskatter, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller
senere i sambeskatningskredsen.

13 Sikkerhedsstillelser

Koncern

Koncernen har stillet værdipapirer med en værdi på 285.187 t.kr. til sikkerhed for selskabets
mellemværende med kreditinstitut.

Modervirksomhed

Selskabet har stillet værdipapirer med en værdi på 285.187 t.kr. til sikkerhed for selskabets
mellemværende med kreditinstitut.
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Modervirksomhed

kr. 2018 2017

14 Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslået udbytte indregnet under egenkapitalen 12.000.000 2.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre værdi -51.176.820 -16.600.193
Overført resultat 246.897.963 31.341.872

207.721.143 16.741.679

Koncern

kr. 2018 2017

15 Reguleringer
Af- og nedskrivninger 1.009.587 3.057.880
Avance/tab ved afhændelse af anlægsaktiver -217.250.409 -525.503
Finansielle indtægter -3.498.801 -2.421.224
Finansielle omkostninger 11.457.182 6.413.246
Skat af årets resultat -2.111.558 4.793.503
Udskudt skat 18.271 -242.169
Øvrige reguleringer -2.827.063 24.177

-213.202.791 11.099.910

Koncern

kr. 2018 2017

16 Ændring i driftskapital
Ændring i varebeholdninger 9.280.532 -1.129.194
Ændring i tilgodehavender 1.603.126 367.061
Ændring i leverandørgæld m.v. -6.881.510 411.237
Andre ændringer i driftskapital -3.959.325 0

42.823 -350.896

17 Likvider, ultimo
Likvide beholdninger ifølge balancen 18.402.464 40.795.793
Kortfristet gæld til banker -10.430.602 -21.345.339

7.971.862 19.450.454
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