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Keystone Investment Management A/S

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

Keystone Investment Management A/S
Havnegade 39
1058 København K
Telefon: 31 34 88 15
Hjemsted: København
CVR-nr.: 32 31 88 27
Regnskabsår: 01.01 - 31.12

Direktion

Morten Sennecker Schultz

Bestyrelse

Peter Winther
Morten Sennecker Schultz
Mette Kristine Eriksen
Jan Kristensen

Revision

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Keystone Investment Management A/S

Ledelsespåtegning

Vi har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 01.01.18 - 31.12.18 for Keystone

Investment Management 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. 31.12.18 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsåret 01.01.18 - 31.12.18.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de

forhold, beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København K, den 10. maj 2019

Direktionen

Morten Sennecker Schultz

Bestyrelsen

Peter Winther
Formand

Morten Sennecker Schultz

Mette Kristine Eriksen Jan Kristensen
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Keystone Investment Management A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i Keystone Investment Management A/S

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Keystone Investment Management A/S for regnskabsåret

01.01.18 - 31.12.18, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter,

herunder anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,

passiver og finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsåret 01.01.18 - 31.12.18 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

overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne

kontrol, som ledelsen anser for 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 årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre

ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-

listisk alternativ end at gøre dette.

5



 

 

 

Keystone Investment Management A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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 revi-

sionspåtegning 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 forven-

tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne 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 reak-

tion 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 forår-

saget 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 ud-

forme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at

kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

 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 udar-

bejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprin-

cippet om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisions-

bevis 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 årsregnskabet 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.
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Keystone Investment Management A/S

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, her-

under noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-

ner og begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den

tidsmæssige placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, her-

under 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 ledelsesberetnin-

gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med års-

regnskabet 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 oplys-

ninger i henhold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-

stemmelse med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Søborg, den 10. maj 2019

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 32 89 54 68

Brian Stubtoft

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne18517

7



 

 

 

Keystone Investment Management A/S

Ledelsesberetning

Væsentligste aktiviteter

Selskabets væsentlige aktiviteter er rådgivning relateret til ejendomsinvestering og -

administration, herunder investering i ejendomsselskber og anden i forbindelse hermed

bestående virksomhed.

Usikkerhed ved indregning og måling

Selskabets beholdning af unoterede aktier med en samlet bogført værdi på t.kr. 14.189 måles

til dagsværdi, jfr. omtale i anvendt regnskabspraksis. Opgørelsen af dagsværdi af de

unoterede aktier  indbefatter regnskabsmæssige vurderinger, der har væsentlig betydning

for opgørelsen. 

Der henvises til note 1 for yderligere omtale heraf. 

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Resultatopgørelsen for tiden 01.01.18 - 31.12.18 udviser et resultat på DKK 30.490.058 mod

DKK 28.954.593 for tiden 01.01.17 - 31.12.17. Balancen viser en egenkapital på DKK

24.657.525.

Ledelsen finder årets resultat tilfredsstillende.

Efterfølgende begivenheder

Efter regnskabsårets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder af væsentlig betydning

for virksomhedens finansielle stilling.
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Keystone Investment Management A/S

Resultatopgørelse

2018 2017

Note DKK DKK

Bruttofortjeneste 8.956.474 8.027.320

2 Personaleomkostninger -9.082.636 -8.442.210

Resultat før af- og nedskrivninger -126.162 -414.890

Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver -33.948 -27.000

Resultat før finansielle poster -160.110 -441.890

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 992.749 2.721.534
Indtægter af andre kapitalandele, værdipapirer og

tilgodehavender, der er anlægsaktiver 32.386.942 29.011.709
3 Andre finansielle omkostninger -2.733.997 -2.521.379

Resultat før skat 30.485.584 28.769.974

4 Skat af årets resultat 4.474 184.619

Årets resultat 30.490.058 28.954.593

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode 992.749 -878.466
Ekstraordinært udbytte i regnskabsåret 39.754.340 14.143.000
Forslag til udbytte for regnskabsåret 0 8.939.000
Overført resultat -10.257.031 6.751.059

I alt 30.490.058 28.954.593
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Keystone Investment Management A/S

Balance

AKTIVER

31.12.18 31.12.17

Note DKK DKK

Indretning af lejede lokaler 16.547 36.371
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 68.346 10.104

5 Materielle anlægsaktiver i alt 84.893 46.475

6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.892.483 6.499.734
6 Andre værdipapirer og kapitalandele 14.188.660 18.988.846
7 Andre tilgodehavender 3.801.243 2.506.637

Finansielle anlægsaktiver i alt 21.882.386 27.995.217

Anlægsaktiver i alt 21.967.279 28.041.692

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.094.725 4.478.204
Udskudt skatteaktiv 359.887 355.413
Andre tilgodehavender 478.265 20.710.158
Periodeafgrænsningsposter 250.898 285.406

Tilgodehavender i alt 6.183.775 25.829.181

Likvide beholdninger 1.154.370 0

Omsætningsaktiver i alt 7.338.145 25.829.181

Aktiver i alt 29.305.424 53.870.873
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Keystone Investment Management A/S

Balance

PASSIVER

31.12.18 31.12.17

Note DKK DKK

Selskabskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode 3.542.008 2.549.259
Overført resultat 20.615.517 30.872.548
Forslag til udbytte for regnskabsåret 0 8.939.000

Egenkapital i alt 24.657.525 42.860.807

Gæld til øvrige kreditinstitutter 13.207 524.353
Leverandører af varer og tjenesteydelser 2.118.146 486.882
Gæld til tilknyttede virksomheder 0 3.019.750
Anden gæld 2.516.546 6.979.081

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 4.647.899 11.010.066

Gældsforpligtelser i alt 4.647.899 11.010.066

Passiver i alt 29.305.424 53.870.873

8 Eventualforpligtelser
9 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
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Keystone Investment Management A/S

Egenkapitalopgørelse

Beløb i DKK
Selskabs-

kapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter
indre værdis

metode
Overført
resultat

Forslag til
udbytte for
regnskabs-

året

Egenkapitalopgørelse for 01.01.17 -
31.12.17

Saldo pr. 01.01.17 500.000 3.427.725 24.121.489 0
Betalt ekstraordinært udbytte 0 0 -14.143.000 0
Forslag til resultatdisponering 0 -878.466 20.894.059 8.939.000

Saldo pr. 31.12.17 500.000 2.549.259 30.872.548 8.939.000

Egenkapitalopgørelse for 01.01.18 -
31.12.18

Saldo pr. 01.01.18 500.000 2.549.259 30.872.548 8.939.000
Betalt ekstraordinært udbytte 0 0 -39.754.340 0
Betalt udbytte 0 0 0 -8.939.000
Forslag til resultatdisponering 0 992.749 29.497.309 0

Saldo pr. 31.12.18 500.000 3.542.008 20.615.517 0
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Keystone Investment Management A/S

Noter

1. Usikkerhed ved indregning og måling

I årsregnskabet for 2018 er følgende usikkerhed om indregning og måling væsentlig at be-

mærke, idet det har haft væsentlig indflydelse på de i årsregnskabet indregnede aktiver og

forpligtelser:

Selskabets beholdning af unoterede aktier med en samlet værdi på 14.189 t.kr. måles til

dagsværdi, jf. omtale i anvendt regnskabspraksis. Opgørelsen af dagsværdi af de unoterede

aktier indbefatter regnskabsmæssige vurderinger, der har væsentlig betydning for

opgøreelsen. Der henvises til note 6 for yderligere omtale herom.

Dagsværdien for unoterede aktier i porteføljeselskaber er beregnet på grundlag af de

vurderede dagsværdier af de underliggende aktiver. Disse dagsværdier er bla, beregnet ved

tilbagediskontering af det forventede fremtidige cash flow. Det forventede afkast

tilbagediskonteres ved andvendelsen af en diskonteringsrente, som ledelsen har fastsat på

baggrund af renteniveau og risici ved de enkelte ejendomsinvesteringer. 

2018 2017
DKK DKK

2. Personaleomkostninger

Lønninger 8.710.962 8.400.066
Pensioner 287.374 0
Andre omkostninger til social sikring 84.300 42.144

I alt 9.082.636 8.442.210

Gennemsnitligt antal beskæftigede i året 10 7

3. Finansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder 37.500 19.750
Øvrige finansielle omkostninger i alt 2.696.497 2.501.629

I alt 2.733.997 2.521.379

13



 

 

 

Keystone Investment Management A/S

Noter

2018 2017
DKK DKK

4. Skat af årets resultat

Årets regulering af udskudt skat -4.474 -184.619

I alt -4.474 -184.619

5. Materielle anlægsaktiver

Beløb i DKK
Indretning af le-

jede lokaler

Andre anlæg,
driftsmateriel

og inventar

Kostpris pr. 01.01.18 59.500 43.584
Tilgang i året 0 72.366

Kostpris pr. 31.12.18 59.500 115.950

Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 -23.129 -33.480
Afskrivninger i året -19.824 -14.124

Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 -42.953 -47.604

Regnskabsmæssig værdi pr. 31.12.18 16.547 68.346
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Keystone Investment Management A/S

Noter

6. Værdipapirer og kapitalandele

Beløb i DKK

Kapitalandele i
tilknyttede virk-

somheder

Andre værdipa-
pirer og kapital-

andele

Kostpris pr. 01.01.18 350.475 4.085.772
Tilgang i året 0 495.560
Afgang i året 0 -526.337

Kostpris pr. 31.12.18 350.475 4.054.995

Opskrivninger pr. 01.01.18 6.149.259 14.903.074
Tilbageførsel af opskrivninger på afhændede aktiver 0 -10.336.663
Opskrivninger i året 0 5.567.254
Årets resultat fra kapitalandele 1.215.487 0
Udbytte relateret til kapitalandele -3.600.000 0
Andre reguleringer vedrørende kapitalandele -222.738 0

Opskrivninger pr. 31.12.18 3.542.008 10.133.665

Regnskabsmæssig værdi pr. 31.12.18 3.892.483 14.188.660

Navn og hjemsted: Ejerandel

Dattervirksomheder:

Taurus Ejendomsadministration ApS, Aarhus %90

Andre værdipapirer og kapitalandele omfatter kapitalandele i en række unoterede
ejendomsselskaber. Kapitalandelene værdiansættes årligt ud fra en afkastbaseret cash flow-
model (niveau 3 i dagsværdihierarkiet) baseret på:

1) Årsrapport eller interne opgørelse hvor ejendomme er optaget til dagsværdi, baseret på
eksterne vurderinger. 

2) Forventede nettopengestrømme i underliggende ejendomsselskaber fratrukket netto
rentebærende gæld.

Selskabets andel af de opgjorte værdier henholdsvis pengestrømme opgjort på baggrund af den
effektive afkastprocent af den underliggende investering. Selskabets andel af værditilvæksten er
forskellig alt efter opnået værditilvækst (promote). Promote indregnes for de enkelte investeringer
når det vurderes sandsynligt at denne opnås. Afkastkrav ved indregning af promote er fastsat af
ledelsen baseret på en konkret vurdering af de underliggende investeringer i de unoterede
selskaber. 
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Keystone Investment Management A/S

Noter

Der henvises endvidere til note 1 vedr. usikkerhed ved indregning og måling.

De væsentligste ikke-observerbare input ved opgørelsen af dagsværdien er:

Kapitalandele indregnet efter:
(1) Regnskabsgrundlag med eksterne vurderinger Kr.  7.156.707
(2) Forventede nettopengestrømme Kr.  7.031.954
I alt kr. 14.188.661

Gennemsnitligt diskonteringsfaktor for (1) 2018: 5-7%, heraf forventet inflation 1,5-2%.  

Gennemsnitlig resterende investeringsperiode for (2) i 2018: Under 1 år

7. Finansielle anlægsaktiver i øvrigt

Beløb i DKK
Andre tilgode-

havender

Kostpris pr. 01.01.18 2.506.637
Tilgang i året 1.408.029
Afgang i året -113.423

Kostpris pr. 31.12.18 3.801.243

8. Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser

Selskabet har indgået huslejekontrakter med en restløbetid på 1-9 måneder og en samlet

forpligtigelse på i alt t.DKK 808. 

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med øvrige danske selskaber i koncernen og hæfter solidarisk og

ubegrænset for selskabsskatter for de sambeskattede selskaber. Hæftelsen omfatter

derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens

af ændringer til sambeskatningsindkomsten mv.
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Keystone Investment Management A/S

Noter

9. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Andre kapitalandele til en bogført værdi, t.DKK 14.189, er stillet til sikkerhed for de

pågældende selskabers bankgæld.

Virksomheden har derudover ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31. december

2018.
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Keystone Investment Management A/S

Noter

10. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven for virksomheder i regn-

skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en højere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til foregående år.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes

værdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligele-

des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil til-

flyde selskabet, og aktivets værdi kan måles pålideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,

når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå selskabet, og forpligtelsens

værdi kan måles pålideligt. Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris.

Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-

skabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

årsrapporten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.

VALUTA

Årsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved første indregning til transaktionsdagens kurs.

Valutakursdifferencer, der opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalings-

dagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gældsfor-

pligtelser og andre monetære poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-

kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets

eller gældsforpligtelsens opståen eller indregning i seneste årsrapport  indregnes i resultatop-

gørelsen under finansielle indtægter og omkostninger. Anlægsaktiver og andre ikke

monetære aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske valutakurser.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrørende operationelle leasingkontrakter indregnes lineært i resultatopgø-

relsen over leasingperioden.
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RESULTATOPGØRELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsætning og oirekte produktionsomkostninger samt

andre eksterne omkostninger. 

Nettoomsætning

Indtægter ved salg indregnes i resultatopgørelsen,på  tidspunktet hvor ydelsen er fakturerbar

og forventes indbetalt. Nettoomsætning måles til dagsværdi og opgøres ekskl. moms og

afgifter opkrævet på vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter kostprisen på de ydelser, som er medgået til at opnå

årets nettoomsætning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-

nistration, lokaler og tab på debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-

ger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn, gager samt øvrige personalerelaterede omkostninger.
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Af- og nedskrivninger

Afskrivninger på materielle  anlægsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning over

aktivernes forventede brugstid. Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende

brugstider og restværdier:

Brugstid,
år

Rest-
værdi

DKK

Indretning af lejede lokaler 3 0
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3 0

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restværdi ved afsluttet

brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.

Brugstiden og restværdien fastsættes, når aktivet er klar til brug, og revurderes årligt.

Nedskrivninger af materielle anlægsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis omtalt i

afsnittet ”Nedskrivning af anlægsaktiver”.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i  dattervirksomheder, der måles efter indre værdis metode, indregnes an-

delen af virksomhedernes resultat i resultatopgørelsen efter eliminering af urealiserede inter-

ne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill. 

Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter ligeledes gevinster og tab ved salg

af kapitalandele.

Indtægter af andre kapitalandele, værdipapirer og tilgodehavender, der er
anlægsaktiver

Heri indregnes renteindtægter, udbytter, urealiserede kursgevinster samt realiserede afhæn-

delsesgevinster.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtægter og renteomkostninger, valu-

takursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.
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Skat af årets resultat

Årets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgørelsen som skat af årets resultat

med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der

kan henføres til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. 

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de

sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-

heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsættelse af eget skattemæssigt over-

skud. 

BALANCE

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver omfatter indretning af lejede lokaler samt andre anlæg,

driftsmateriel og inventar.

Materielle anlægsaktiver måles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og

nedskrivninger. 

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen

indtil aktivet er klar til brug. Renter af lån til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i

kostprisen.

Materielle anlægsaktiver afskrives lineært baseret på brugstider og restværdier, som fremgår

af afsnittet ”Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem

en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og måles efter indre værdis metode, hvilket

indebærer, at kapitalandelene måles til den forholdsmæssige andel af virksomhedernes

regnskabsmæssige indre værdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis,

reguleret for resterende værdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved

transaktioner med de pågældende virksomheder.

Gevinster eller tab ved afhændelse af dattervirksomheder opgøres som forskellen mellem

afhændelsessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet

inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Gevinster

og tab indregnes i resultatopgørelsen under indtægter af kapitalandele.

Nedskrivning af anlægsaktiver

Den regnskabsmæssige værdi af anlægsaktiver, der ikke måles til dagsværdi, vurderes årligt

for indikationer på værdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-

tet, anses dette som en indikation på værdiforringelse.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt

aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er lavere end den regn-

skabsmæssige værdi.

Som genindvindingsværdi anvendes den højeste værdi af nettosalgspris og kapitalværdi. Ka-

pitalværdien opgøres som nutidsværdien af de forventede nettopengestrømme fra anvendel-

sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestrømme ved salg af aktivet el-

ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageføres, når begrundelsen for nedskrivningen ikke længere består. 

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til pålydende

værdi med fradrag af nedskrivninger til imødegåelse af tab.

Nedskrivninger til imødegåelse af tab opgøres på grundlag af en individuel vurdering af de

enkelte tilgodehavender, når der på individuelt niveau foreligger en objektiv indikation på, at

et tilgodehavende er værdiforringet.
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Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger

vedrørende efterfølgende regnskabsår.

Andre værdipapirer og kapitalandele

Andre kapitalandele, som indgår under finansielle anlægsaktiver, består af unoterede
kapitalandele, som ved første indregning måles til kostpris. Efterfølgende måles unoterede
kapitalandele til dagsværdi og årets værdireguleringer indregnes i resultatopgørelsen under
finansielle poster.  Dagsværdien opgøres af ledelsen baseret på underliggende årsrapporter hvor
aktiver er opgjort til dagsværdi, samt yderligere forventningerne til pengestrømmene i de
underliggende investeringer.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestående på bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabsåret indregnes som særlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes under egenkapitalen i

reserve for nettoopskrivning efter indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige

værdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden

godkendelsen af årsrapporten for Keystone Investment Management A/S, bindes ikke på

opskrivningsreserven.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets skat-

tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat

under tilgodehavender eller gældsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle

mellem regnskabsmæssige og skattemæssige værdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-

nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke afskriv-

ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
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hedsovertagelser, er opstået på anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på resultat eller

skattepligtig indkomst.  I de tilfælde, hvor opgørelse af skatteværdien kan foretages efter for-

skellige beskatningsregler, måles udskudt skat på grundlag af den af ledelsen planlagte an-

vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den værdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-

tidig indtjening.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens

lovgivning vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Kortfristede gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gæl-

dens pålydende værdi.
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