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LEDELSESPÅTEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for 1. januar - 31.
december 2016 for SBP Holding A/S.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2016.

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 20. april 2017 20-04-2017

Direktion:

________________________
Martin Brinkmann-Pedersen

Bestyrelse:

________________________ ________________________ ________________________
Søren Brinkmann-Pedersen
Formand

Martin Brinkmann-Pedersen Thomas Brinkmann-Pedersen

________________________
Peter Qvist-Sørensen
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

Til kapitalejerne i SBP Holding A/S

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for SBP Holding A/S for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopgørelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes
efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2016 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 årsregnskabet”. Vi er
uafhængige af selskabet 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 grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde års-
regnskabet på 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 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
fejlinformation, 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 Danmark, 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 enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

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 i årsregnskabet, 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, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

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

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er
væsentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregn-
skabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores
revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke
længere kan fortsætte driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering 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 ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores
viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

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

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

Aalborg, den 20. april 2017 20-04-2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

20222670

Torben Gyde Jensen Revisionspåtegning
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Væsentligste aktiviteter
Selskabets væsentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold
Selskabet har i 2016 afhændet datterselskabet Erenfred Pedersen A/S ved en intern overdragelse.
Årets resultat er i den forbindelse forbedret med 5,3 mio. kr. 

Da de forhold, som i øvrigt er nødvendige for en bedømmelse af selskabets aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultatet af årets drift, fremgår af balancen og resultatopgørelsen samt af
noterne henvises hertil. 

Årets resultat anses som tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsårets afslutning
Der er ikke efter regnskabsårets afslutning indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.

Forventninger til fremtiden
For 2017 forventer ledelsen et mindre men positivt resultat, da aktiviteten fremover alene består af
ejendomsudlejning.  
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RESULTATOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2016 2015
kr. tkr.

BRUTTOFORTJENESTE................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 2.791.273 2.789

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede
virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 8.390.479 2.527
Andre finansielle indtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2 50.016 69
Andre finansielle omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-985.840 -1.077

RESULTAT FØR SKAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................10.245.928 4.308

Skat af årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3 -377.090 -265

ÅRETS RESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................9.868.838 4.043

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.300.000 0
Ekstraordinært udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.000.000 0
Henlæggelser til reserve for nettoopsk. efter indre værdis
metode................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-18.984.520 2.527
Anvendt af tidligere års overskud................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.446.642 1.516

I ALT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................9.868.838 4.043



9

BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2016 2015
kr. tkr.

Investeringsejendomme................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.743.225 30.744
Materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4 30.743.225 30.744

Kapitalandele i dattervirksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 19.609
Finansielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 0 19.609

ANLÆGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.743.225 50.353

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 3.851
Andre tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.206.671 717
Tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.206.671 4.568

Likvider................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................124.199 5

OMSÆTNINGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.330.870 4.573

AKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................61.074.095 54.926

PASSIVER

Virksomhedskapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.000.000 1.000
Reserve for nettoopsk. efter indre værdis metode................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 16.457
Overført overskud................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.031.359 10.519
Forslag til udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.300.000 0

EGENKAPITAL................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6 36.331.359 27.976

Hensættelse til udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.125.580 1.874

HENSATTE FORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.125.580 1.874

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................17.640.857 18.295
Gæld til kreditinstitutter i øvrigt................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................825.526 1.428
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.452.699 2.077
Langfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................7 19.919.082 21.800

Kortfristet del af langfristet gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................7 1.173.770 1.274
Gæld til pengeinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 689
Selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.113.149 889
Anden gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................411.155 424
Kortfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.698.074 3.276

GÆLDSFORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................22.617.156 25.076

PASSIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................61.074.095 54.926

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 8

Nærtstående parter 9

Afledte finansielle instrumenter 10

Medarbejderforhold 11
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NOTER

Note

Særlige poster 1
Selskabet har afhændet ejerandele i datterselskabet Erenfred Pedersen A/S, hvilket har
medført en realisationsavance indregnet i resultatopgørelsen under resultat af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder med 5,3 mio. kr. Derudover er årets resultat i
datterselskabet indregnet med 3,1 mio. kr. 

2016 2015
kr. tkr.

Andre finansielle indtægter 2
Tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 34
Finansielle indtægter i øvrigt................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................50.016 35

50.016 69

Skat af årets resultat 3
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................302.214 300
Regulering af udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................74.876 -35

377.090 265

Materielle anlægsaktiver 4
Investerings-

ejendomme

Kostpris 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................37.727.129
Kostpris 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................37.727.129

Værdireguleringer til dagsværdi 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-6.983.904
Værdireguleringer til dagsværdi 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-6.983.904

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.743.225

Dagsværdi for investeringsejendomme
Ejendomsporteføljen består af erhvervsejendomme i Aalborg og Taastrup.

Erhvervsejendommenes dagsværdi vurderes ved hjælp af en afkastbaseret
værdiansættelsesmodel, hvor værdien opgøres på baggrund af investeringsejendommenes
driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav.

Hvor der foreligger specifikke, eksterne prisindikationer anvendes disse. Ved beregningen er
anvendt afkastkrav på 8,75 % for ejendomme i Taastrup og 10 % for ejendomme i Aalborg, som
er fastsat under hensyntagen til de gældende forhold på ejendomsmarkedet på balancedagen,
ejendomstype, ejendomsbeliggenhed mv. Afkastkravet svarer til det generelle afkast på
tilsvarende ejendomme.
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NOTER

Note

Finansielle anlægsaktiver 5
Kapitalandele i

dattervirk-

somheder

Kostpris 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................625.000
Afgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-625.000
Kostpris 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0

Opskrivninger 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................18.984.521
Årets resultat ................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.079.373
Afgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-22.063.894
Opskrivninger 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0

Egenkapital 6

Virksomheds-

kapital

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

værdis

metode

Overført

overskud

Forslag til

udbytte I alt

Egenkapital 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.000.000 18.984.520 7.991.797 0 27.976.317
Andre reguleringer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................486.204 486.204
Forslag til årets
resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-18.984.520 -3.446.642 30.300.000 7.868.838

Egenkapital 31. december
2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.000.000 0 5.031.359 30.300.000 36.331.359

Langfristede gældsforpligtelser 7
1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgæld

gæld i alt gæld i alt næste år efter 5 år

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................18.935.171 18.294.775 653.918 10.950.834
Gæld til kreditinstitutter i øvrigt................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.061.847 1.384.526 559.000 0
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.076.829 1.413.551 -39.148 0

23.073.847 21.092.852 1.173.770 10.950.834

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 8
Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitutter, 17.641 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2016 udgør 30.743 tkr.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve på i alt 9.200 tkr., der giver pant i ejendommene
Rebslagervej 5-7 samt Baldersbuen 22.

Selskabet har udstedt skadesløsbrev på i alt 2.035 tkr. i ejendommen Rebslagervej 3.
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NOTER

Note

Nærtstående parter 9
Selskabets nærtstående parter omfatter:

Nærtstående parter med betydelig indflydelse, som selskabet har haft transaktioner med
Selskabets nærtstående parter med betydelig indflydelse omfatter selskabets bestyrelse,
direktion og ledende medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer.
Nærtstående parter omfatter endvidere selskaber, hvori førnævnte personkreds har
væsentlige interesser.

Transaktioner med nærtstående parter
Selskabet har ikke haft transaktioner, der ikke er indgået på markedsmæssige vilkår. Jf. ÅRL §
98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemført på normale
markedsmæssige vilkår. 

Afledte finansielle instrumenter 10
Som led i sikring af fremtidige pengestrømme fra langfristede gældsforpligtelser har selskabet
i tidligere regnskabsår indgået renteswaps. Dagsværdien, der pr. 31. december 2016 er 1.414
tkr. er indregnet som en gældsforpligtelse. Aftaler om renteswaps udløber senest 30. juni
2026.

Medarbejderforhold 11
Antal personer beskæftiget i gennemsnit:
1 (2015: 1)
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Årsrapporten for SBP Holding A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske årsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Regnskabsklasse Btrue
false

Årsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste år, bortset fra følgende
ændringer.

Ændring i anvendt regnskabspraksis og klassifikation
Anvendt regnskabspraksis er ændret på følgende områder:

 I overensstemmelse med ændringerne i årsregnskabsloven har selskabet ændret praksis for
indregning af gæld vedrørende investeringsejendomme. Tidligere var gælden vedrørende
investeringsejendomme indregnet til dagsværdi, men som følge af ændringer i
årsregnskabsloven indregnes gælden nu til amortiseret kostpris. Selskabet har anvendt
overgangsbestemmelserne til den ændrede årsregnskabslov, og den amortiserede kostpris
beregnes med udgangspunkt i dagsværdien primo regnskabsåret. Da overgangsbestemmelserne
er anvendt er sammenligningstal ikke tilpasset.

Virkningen af praksisændringen har ingen betydning for årets resultat, balancesum og
egenkapital da dagsværdien sidste år var lig med restgælden.

RESULTATOPGØRELSEN

Nettoomsætning
Lejeindtægter er periodiseret således, at de dækker perioden frem til regnskabsårets udløb. Opkræ-
vede bidrag til dækning af varme indgår i huslejeindtægter.

Ejendomsomkostninger
Ejendomsomkostninger er periodiseret således, at de dækker perioden frem til regnskabsårets udløb.
Opkrævede bidrag til dækning af varme indgår ikke i lejeindtægter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
I moderselskabets resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning på
goodwill.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renteindtægter og -omkostninger samt tillæg og godt-
gørelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes med de
beløb, der vedrører regnskabsåret.

Skat
Årets skat, som består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på egenkapitalen med den del, der
kan henføres til posteringer direkte på egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlægsaktiver
Investeringsejendomme måles til dagsværdi svarende til ejendommenes handelsværdi. Ændringer i
dagsværdien indregnes i resultatopgørelsen.
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Dagsværdien fastlægges ved anvendelse af en anerkendt værdiansættelsesmetode, baseret på en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opgøres værdien på basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfølgende omkostninger tillægges anskaffelsessummen på investeringsejendommene, når det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medføre fremtidige økonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgørelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen.

Finansielle anlægsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder måles i moderselskabets balance efter den indre værdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder måles i balancen til den forholdsmæssige andel af virksom-
hedernes regnskabsmæssige indre værdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillæg eller fradrag af resterende
værdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved køb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsværdi på overtagelsesdagen. Dagsværdien er opgjort på baggrund af handler på
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede værdiansættelses-
modeller. Ved beregning af dagsværdi på investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted
cash flow model på baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opført
til dagsværdi på baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger på en samlet vurdering af
maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede økonomiske levetid, der fastlægges på baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsområder. Koncerngoodwill afskrives lineært over
afskrivningsperioden, der udgør 5 år. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemæssige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overføres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi oversti-
ger anskaffelsesværdien.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi måles til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Såfremt
den regnskabsmæssige negative indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
beløb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
dække tilknyttede virksomheders underbalance.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien
reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.
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Skyldig skat og udskudt skat
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 for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat måles af midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud,
måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

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. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres direkte på
egenkapitalen.

Gældsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes ved låneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
låneomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således at forskellen
mellem provenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gældsforpligtelser svarer normalt til nominel værdi.

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 tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Ændring i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgørelsen sammen med eventuelle ændringer i dagsværdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

Ændring i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestrømme, indregnes i tilgodehavender eller gæld samt på
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
føres beløb, som blev indregnet på egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtægter eller
omkostninger, overføres beløb, som blev indregnet på egenkapitalen, til resultatopgørelsen i den
periode, hvor det sikrede påvirker resultatopgørelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes ændringer i dagsværdi i resultatopgørelsen løbende.


