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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 for Copenhagen Merchants A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2019.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Nordhavn, den 11. maj 2020

Direktion

Simon Christensen Lars Boel

adm. direktor direktor

Bestyrelse

Klaus Ewald Madsen Torben Herman Christensen Bente Christensen
formand

Simon Christensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Copenhagen Merchants A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Copenhagen Merchants A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december
2019, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten; at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspéategning
gore opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere,
at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sidan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 11. maj 2020
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Ulrik Rabild Claus Damhave
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne33262 mne34166

-

pwc 3



Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Copenhagen Merchants A/S
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2019 2018

DKK DKK
Bruttofortjeneste 13.753.716 24.564.624
Personaleomkostninger 3 -10.290.556 -15.512.702
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 -1.738.111
Resultat for finansielle poster 3.463.160 7.313.811
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder 1.589.010 -2.357.866
Finansielle indtaegter 65.888 88.582
Finansielle omkostninger 5 -322.516 -347.660
Resultat for skat 4.795.542 4.696.867
Skat af arets resultat 6 -255.133 -1.684.300
Arets resultat 4.540.409 3.012.567
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 7.000.000 3.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -1.403.676 -2.357.866
Overfort resultat -1.055.915 2.370.433

4.540.409 3.012.567
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Balance 31. december

Aktiver

Goodwill

Immaterielle anlaagsaktiver

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2019 2018
DKK DKK
0 0
0 0
3.088.299 3.088.299
7 3.088.299 3.088.299
8 12.733.612 2.928.854
12.733.612 2.928.854
15.821.911 6.017.153
4.776.441 11.998.873
11.233.042 10.915.256
33.886 7.034.451
160.173 244333
4.135.212 3.988.797
20.338.754 34.181.710
8.286.495 3.404.648
28.625.249 37.586.358
44.447.160 43.603.511




Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat
Hensaettelser vedrerende kapitalandele i tilkknyttede virksomheder
Andre hensaettelser

Hensatte forpligtelser

Anden geeld

Langfristede geeldsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Gaeld til associerede virksomheder
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Vaesentligste aktiviteter

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Neertstdende parter

Begivenheder efter balancedagen
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2019 2018
DKK DKK
2.000.000 2.000.000
0 680.384
23.228.244 10.732.259
7.000.000 3.000.000
32.228.244 16.412.643
315.263 214.760
1.951.515 519.758
0 652.130
2.266.778 1.386.648
382.991 0
9 382.991 0
0 956.456
3.659.449 12.926.834
706.658 352.276
906.138 0
0 215.186
439.670 3.599.771
9 3.857.232 7.753.697
9.569.147 25.804.220
9.952.138 25.804.220
44.447.160 43.603.511
2
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Egenkapitalopgerelse

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. januar 2.000.000 680.384 10.732.259 3.000.000 16.412.643
Koncerntilskud 0 0 13.551.900 0 13.551.900
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 -20.100 0 0 -20.100
Jvrige egenkapitalbevaegelser 0 743.392 0 0 743.392
Arets resultat 0 -1.403.676 -1.055.915 7.000.000 4.540.409
Egenkapital 31. december 2.000.000 0 23.228.244 7.000.000 32.228.244

pwc



Noter til arsregnskabet
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Begivenheder efter balancedagen

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene
ned", far stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvenserne af Covid-19 som en begivenhed,
der er opstaet efter balancedagen (31. december 2019), og udger derfor en ikke-regulerende begivenhed for
virksomheden.

Det vurderes, at covid-19 vil have en begreenset effekt pa selskabets forretning pa mellem- og lang sigt, idet de
produkter som primaert handteres er til fadevare- og energibrancherne, der ikke umiddelbart vurderes at blive
hardt ramt.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet bestar i handel med korn og andre bulkvarer m.v. i fremmed regning.

Faldet | bruttofortjeneste, personaleomkostninger og antal ansatte skyldes omstrukturering i koncernen med
effekt pr. 1. januar 2019.

2019 2018
DKK DKK
Personaleomkostninger
Lgnninger 9.871.352 14.885.877
Pensioner 343.444 507.133
Andre omkostninger til social sikring 75.760 119.692
10.290.556 15.512.702
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 10 17
Finansielle indteegter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 32.207 0
Andre finansielle indteegter 33.681 5.756
Valutakursreguleringer 0 82.826
65.888 88.582




Noter til arsregnskabet
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Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder

Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Afskrives over

2019 2018

DKK DKK
0 339.159
233.336 8.501
89.180 0
322.516 347.660
754.630 2.999.771
100.503 -1.315.471
-600.000 0
255.133 1.684.300

Andre anleeg,
driftsmateriel og
inventar

DKK
3.458.299
3.458.299
370.000
370.000
3.088.299
5ar
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Noter til arsregnskabet
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2019 2018

DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 1.728.712 1.398.866
Tilgang i arets Igb 13.570.545 329.846
Kostpris 31. december 15.299.257 1.728.712
Veerdireguleringer 1. januar 680.384 3.073.126
Valutakursregulering -20.100 -34.876
Arets resultat 1.589.010 -2.357.866
Udbytte til moderselskabet -7.673.024 0
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagveerdi 743.392 0
Veerdireguleringer 31. december -4.680.338 680.384
Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over tilgodehavender 163.178 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfert til hensatte forpligtelser 1.951.515 519.758
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 12.733.612 2.928.854
Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Copenhagen Merchants Hamburg GmbH Tyskland EUR 200.000 100%
CM Partner LLC Rusland RUB 10.000 100%
CM Geneva S.A. Schweiz CHF 50.000 100%
CM Partner A/S Danmark DKK 500.000 100%
CM Tallinn AS Estland EUR 25.000 100%
CM Kaunas UAB Litauen EUR 2.500 100%

1"



Noter til arsregnskabet
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Langfristede gaeldsforpligtelser

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

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2019 2018
DKK DKK
Anden gezld
Mellem 1 0og 5 ar 382.991 0
Langfristet del 382.991 0
@vrig kortfristet geeld 3.857.232 7.753.697
4.240.223 7.753.697
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Leje- og leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser fra operationel leasing samt lejeforpligtelser. Samlede
fremtidige ydelser:
Inden for 1 ar 44.388.140 18.043.825
Mellem 1 og 5 ar 8.590.802 0
52.978.942 18.043.825

De samlede leje- og leasingydelser bestar i alt vaesentlighed af Time Charter aftaler vedregrende skibe.
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Noter til arsregnskabet

10 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

11
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Andre eventualforpligtelser

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Torben Herman Christensen Holding A/S, der er administra-
tionsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kilde-

skatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kilde-
skatter kan medfgre at selskabets haeftelse udger et starre belab.

Neertstaende parter
Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernregnskabet for moderselskabet

Navn Hjemsted

CM Holding A/S Klubiensvej 22, 2150 Nordhavn
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Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Copenhagen Merchants A/S for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskab for 2019 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til drsregnskabslovens § 112 og til koncernregnskabet for CM Holding A/S har selskabet
undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af &ndrede regnskabs-
meessige skon 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 péalideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Leasing

Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
indregnes linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestromme, indregnes veerdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, maéles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet

i
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Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtagter og
omkKkostninger.

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Ved salg af ydelser indregnes nettoomsatning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte ydelser er over-
gdet til kaber, nettoomsaetningen kan males pélideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved
salget vil tilga selskabet.

Nettoomsatningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der
er anvendt for at opnd virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt
administration mv.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et ssmmendrag af
nettoomsaetning, andre driftsindteaegter, omkostninger til ravarer og hjelpematerialer og andre eksterne
omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafhangige omkostninger.
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Andre driftsindtzegter/-omkostninger

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

pwc 15



Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernens gvrige danske selskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
ert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5ar
Kunst Afskrives ikke

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
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Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige vaerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsverdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleeg af resterende veardi af eventuelle merveerdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

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 egenkapitalbevasgelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.
Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgores til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsvaerdien opgeres under hensyn-
tagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for rédvarer og hjelpematerialer omfatter kobspris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
pélydende veerdi. Der nedskrives til imadegaelse af forventede tab.
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Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
reorende husleje, forsikringspramier, abonnementer og renter.
Egenkapital

Udbytte

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

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som falge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske fordele
for at indfri forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver maéles 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 méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte
skat vedrarer 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 godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.
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