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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30.
september 2020 for Madsen Holding, Holstebro ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Selskabet opfylder betingelserne for at
undlade at lade arsregnskabet revidere.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for 2019/20.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 5. januar 2021

Direktion

Kére Alex Madsen Tejs Alex Madsen
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Revisors erklzaering om opstilling af arsregnskab

Til ledelsen i Madsen Holding, Holstebro ApS

Vi har opstillet arsregnskabet for Madsen Holding, Holstebro ApS for regnskabséaret 1. oktober 2019 - 30.
september 2020 pa grundlag af selskabets bogfering og avrige oplysninger, som De har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, balance, pengestromsopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplysnin-
ger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og prasentere arsregnskabet i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revisorloven og FSR
— danske revisorers Etiske regler for revisorer, herunder principper vedrorende integritet, objektivitet, fag-
lig kompetence og forngden omhu.

Arsregnskabet samt nojagtigheden og fuldstaendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen af
arsregnskabet, er Deres ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed, er vi ikke
forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af de oplysninger, De har givet os til brug
for at opstille arsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion om, hvorvidt ars-
regnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Holstebro, den 5. januar 2021
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Poul Spencer Poulsen
statsautoriseret revisor
mne23324
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Selskabsoplysninger

Selskabet Madsen Holding, Holstebro ApS
Anne Franks Vej 23
7500 Holstebro

CVR-nr.: 29 78 86 42
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Holstebro

Direktion Kare Alex Madsen
Tejs Alex Madsen
Revisor PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hjaltesvej 16
7500 Holstebro
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Note 2019/20 2018/19

DKK DKK
Bruttofortjeneste for vardireguleringer 3.413.060 3.222.256
Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for
pligtelser 3 2.025.238 2.046.728
Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer 5.438.298 5.268.984
Personaleomkostninger 4 -460.000 -340.000
Andre driftsomkostninger -63.149 0
Resultat for finansielle poster 4.915.149 4.928.984
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 5 807.710 782.102
Finansielle indteegter 6 38.136 11.292
Finansielle omkostninger -676.575 -698.158
Resultat for skat 5.084.420 5.024.220
Skat af arets resultat 7 -944.153 -930.908
Arets resultat 4.140.267 4.093.312
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 113.000 110.600
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 807.710 782.102
Overfort resultat 3.219.557 3.200.610

4.140.267 4.093.312
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Balance 30. september

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anlagsaktiver
Anlaegsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2020 2019
DKK DKK

57.700.000 53.000.000

8 57.700.000 53.000.000

9 7.951.724 6.644.014

7.951.724 6.644.014

65.651.724 59.644.014

4.368.890 1.022.873

175.975 65.187

136.351 162.047

4.681.216 1.250.107

4.681.216 1.250.107

70.332.940 60.894.121




Balance 30. september

Passiver

Note 2020 2019

DKK DKK

Selskabskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 7.361.724 6.554.014
Overfort resultat 18.344.952 15.125.395
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 113.000 110.600
Egenkapital 10 25.944.676 21.915.009
Henseettelse til udskudt skat 11 2.443.000 1.986.000
Hensatte forpligtelser 2.443.000 1.986.000
Geeld til realkreditinstitutter 37.838.284 28.918.723
Deposita 1.039.388 860.113
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 38.877.672 29.778.836
Geeld til realkreditinstitutter 12 1.084.274 1.016.042
Kreditinstitutter 427.540 4.013.462
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19.194 1.137.861
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 296.723 229.940
Selskabsskat 1.039.459 687.258
Anden gaeld 200.402 129.713
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.067.592 7.214.276
Geaeldsforpligtelser 41.945.264 36.993.112
Passiver 70.332.940 60.894.121
Useedvanlige forhold 1
Veaesentligste aktiviteter 2
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 15
Anvendt regnskabspraksis 16
|5
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Pengestromsopgoarelse 1. oktober - 30. september

Note 2019/20 2018/19
DKK DKK
Arets resultat 4.140.267 4.093.312
Reguleringer 13 -1.454.175 -1.673.343
AEndring i driftskapital 14 -4.453.802 -1.226.611
Pengestremme fra drift for finansielle poster -1.767.710 1.193.358
Renteindbetalinger og lignende 38.136 11.292
Renteudbetalinger og lignende -584.358 -568.225
Pengestremme fra ordinaer drift -2.313.932 636.425
Betalt selskabsskat -109.256 -84.725
Pengestromme fra driftsaktivitet -2.423.188 551.700
Kgb af materielle anleegsaktiver -2.470.944 -8.190.984
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. -500.000 -40.000
Pengestremme fra investeringsaktivitet -2.970.944 -8.230.984
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter 8.911.379 10.649.777
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -3.585.922 -3.156.428
Tilbagebetaling af langfristet gaeld i @vrigt 179.275 293.935
Betalt udbytte -110.600 -108.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 5.394.132 7.679.284
Andring i likvider 0 0
Likvider 1. oktober 0 0
Likvider 30. september 0 0
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Noter til arsregnskabet

1 Usadvanlige forhold

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene

ned", far stor betydning for verdensgkonomien.
Det forventes ikke, at udbruddet vil komme til at pavirke selskabet naevneveaerdigt.

2 Vaesentligste aktiviteter

Selskabets veesentligste aktiviteter er kgb, salg og udlejning af fast ejendom, samt anden efter direktionens

skgn besleegtet virksomhed.

3 Veaerdiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser

@vrige veerdireguleringer af investeringsejendomme

4 Personaleomkostninger

Lgnninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

5 Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder

6 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

2019/20 2018/19

DKK DKK
2.025.238 2.046.728
2.025.238 2.046.728
460.000 340.000
460.000 340.000
1 1
807.710 782.102
807.710 782.102
38.136 10.310
0 982
38.136 11.292
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Noter til arsregnskabet

7  Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

8 Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. oktober
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober
Arets veerdireguleringer
Tilbageferte vaerdireguleringer pa afheendede aktiver

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmassig vaerdi 30. september

Forudsatninger ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

2019/20 2018/19
DKK DKK
487.153 468.908
457.000 462.000
944.153 930.908

Investerings-
ejendomme

DKK

44.122.475
4.660.262
-1.985.500

46.797.237

8.877.525
4.160.238
-2.135.000

10.902.763

57.700.000

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Fastlaeggelsen af dagsvaerdien er baseret pa en afkastbaseret

model og ledelsen anvender regnskabsmeessige skgn i forbindelse med fastlaeggelse af dagsveerdien. Anvendel

sen af regnskabsmaessige sk@gn medfarer, at der er en vis usikkerhed i opgarelsen af dagsvaerdien. Dagsveer-

dien er opgjort pa baggrund af forudsaetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og realistiske. Ledelsen re-

vurderer lgbende forudsaetningerne og eventuelle aendringer heri afspejles i dagsvaerdien. De vaesentligste for-

udsaetninger, som er anvendt ved fastleeggelsen af dagsvaerdien er oplyst nedenfor:

Afkastkravet udger 5,25 % - 7,00 % af nettolejen for portefaljen af primeert boligejendomme i Holstebro.

Investeringsejendomme, som er projektejendomme, indregnes til kostpris, indtil dagsvaerdien kan opgeres

palideligt.
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Noter til arsregnskabet

8 Aktiver der males til dagsveerdi (fortsat)

2020 2019
DKK DKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udger:
Udlejningsejendomme 57.700.000 46.865.000
Projektejendomme, kostpris 0 6.135.000
9 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. oktober 90.000 50.000
Tilgang i arets lgb 500.000 40.000
Kostpris 30. september 590.000 90.000
Veerdireguleringer 1. oktober 6.554.014 5.771.912
Arets resultat 807.710 782.102
Veerdireguleringer 30. september 7.361.724 6.554.014
Regnskabsmassig vaerdi 30. september 7.951.724 6.644.014
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Madsen Holding Ngrregade Holstebro ApS Holstebro 50.000 100%
Slotsvaenget Holstebro ApS Holstebro 40.000 100%
10 Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. oktober 125.000 6.554.014 15.125.395 110.600 21.915.009
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -110.600 -110.600
Arets resultat 0 807.710 3.219.557 113.000 4.140.267
Egenkapital 30. september 125.000 7.361.724 18.344.952 113.000 25.944.676
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Noter til arsregnskabet

2020 2019
DKK DKK
11  Henszettelse til udskudt skat
Materielle anleegsaktiver 2.443.000 1.986.000
2.443.000 1.986.000

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den forventede aktuelle skattesats.

12 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2020 2019

DKK DKK
Gald til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 33.462.654 24.636.445
Mellem 1 og 5 ar 4.375.630 4,282.278
Langfristet del 37.838.284 28.918.723
Inden for 1 ar 1.084.274 1.016.042

38.922.558 29.934.765

Deposita
Mellem 1 og 5 ar 1.039.388 860.113
Langfristet del 1.039.388 860.113
Inden for 1 ar 0 0

1.039.388 860.113

pwe
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Noter til arsregnskabet

13 Pengestromsopgerelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Skat af arets resultat

14 Pengestromsopgorelse - &ndring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

15 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Pant- og sikkerhedsstillelser i aktiver med en samlet regnskabsmaessig
veerdi pa

2019/20 2018/19

DKK DKK
-38.136 -11.292
676.575 698.158
-2.229.057 -2.509.015
-807.710 -782.102
944 .153 930.908
-1.454.175 -1.673.343
-3.456.807 -1.037.076
-996.995 -189.535
-4.453.802 -1.226.611

2020 2019

DKK DKK
57.700.000 53.000.000

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belab

for skyldig selskabsskat i koncernen fremgar af balancen. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for

danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabs-

skatter og kildeskatter kan medfgre, at koncernens heeftelse udger et sterre belgb.

Selskabet kautionerer for kreditforeningslan i Nerregade 21-23 Holstebro ApS. Kautionsforpligtelsen for

kreditforeningslan med pant i fast ejendom udger DKK 11,1 mio.

Selskabet kautionerer for kassekreditten i Ngrregade 21-23 Holstebro ApS. Kautionsforpligtelsen for

kassekreditten med pant i fast eiendom udger DKK 1,3 mio.

Selskabet kautionerer for kassekreditten i Slotsvaenget Holstebro ApS. Kautionsforpligtelsen for kassekreditten

med pant i fast ejendom udger DKK 0 mio.

pwe
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Noter til arsregnskabet

16 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Madsen Holding, Holstebro ApS for 2019/20 er udarbejdet i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2019/20 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezrt i lejeperioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold mv.

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et sam-
mendrag af nettoomsetning, andre driftsindtegter og andre eksterne omkostninger.

pwc 13



Noter til arsregnskabet

16 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af materielle anlegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede datter virksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opné afkast af den in-
vesterede kapital i form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostnin-
ger. Kostprisen for egne opforte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lonforbrug, mate-
rialer, komponenter og underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Efter forste indregning méles investeringsejendomme til dagsveerdi. Vaerdireguleringer af investerings-
ejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Efter forste indregning méles investeringsejendomme, som er
projektejendomme, til kostpris, indtil dagsveerdien kan opgares pélideligt.

_i
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Noter til arsregnskabet

16 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har veeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uatheengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medfeorer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Afkastbaseret model

Dagsverdien for visse investeringsejendomme pr. 30. september 2020 er for hver enkelt ejendom opgjort
ved hjealp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsveerdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrom divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede vaer-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., sfremt disse ikke indgar
seerskilt andet sted i balancen.

Veardiansattelse tager ikke udgangspunkt i opgerelsen fra ekstern valuar.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omsteendigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan veere vaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudsatnin-
ger.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre veaerdis metode.
I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af

virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.
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Noter til arsregnskabet

16 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgarelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.
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16 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggrelsen viser selskabets pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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