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LEDELSESPÅTEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

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

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København, den 3. april 2017 03-04-2017

Direktion:

________________________
Hans-Bo Hyldig
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS

Konklusion
Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS for
regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalop-
gørelse, noter og anvendt regnskabspraksis for såvel koncernen som selskabet samt pengestrømsopgø-
relse for koncernen. Koncernregnskabet og årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrømme 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 koncernregnskabet og års-
regnskabet”. Vi er uafhængige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og 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 koncern-
regnskabet og 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 koncernregnskabet og årsregn-

skabet, 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.
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

 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 koncernens og 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 udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 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 koncernens og 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 koncernregnskabet og 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 koncernen og selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

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

 Opnår vi tilstrækkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, føre tilsyn med og udføre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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 koncernregnskabet og årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 3. april 2017 03-04-2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

20222670

Dan Bøøk Malmstrøm Revisionspåtegning
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NØGLETAL FOR KONCERNEN

2016
kr.

2015
kr.

2014
kr.

2013
kr.

Resultatopgørelse
Nettoomsætning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................823.334.884 333.747.034 427.960.601 90.000.000
Bruttoresultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................161.271.456 59.698.962 57.525.137 12.405.582
Driftsresultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................161.271.456 59.698.962 57.525.137 12.405.582
Finansielle poster, netto................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-1.385.958 2.997.637 -1.638.488 -449.975
Årets resultat før skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................159.885.498 62.696.599 55.886.649 11.955.607
Årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................127.611.741 46.904.102 41.652.396 10.643.888
Årets resultat ekskl. minoritetsinteresser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................93.786.820 46.844.077 41.652.396 10.643.888

Balance
Balancesum................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................292.394.917 530.112.515 350.993.285 221.189.144
Egenkapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................152.076.670 122.110.021 45.426.159 3.773.762
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................133.295.504 99.508.684 45.426.159 3.773.762
Investeret kapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................292.394.917 530.112.515 350.993.285 221.189.144

Pengestrømme
Pengestrømme fra driftsaktivitet................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................206.850.147 -99.736.569 34.802.041 125.516.061
Pengestrømme fra investeringsaktivitet................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................175.000 23.522.728 0 0
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-63.513.957 5.690.583 -10.545.753 10.625.753
Pengestrømme i alt................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................143.511.190 -70.523.258 24.256.288 136.141.814
Investeringer i materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 0 0

Nøgletal
Bruttomargin................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................19,6 17,9 13,4 13,8

Overskudsgrad................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................19,6 17,9 13,4 13,8

Afkastningsgrad................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................39,2 13,6 20,1 5,6

Soliditetsgrad................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................45,6 18,8 12,9 1,7

Egenkapitalforrentning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................93,1 56,0 169,3 282,0

Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteresser)................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80,6 64,6 169,3 282,0

Indeks for nettoomsætning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................915 371 476 100

Nøgletallene indeholder kun 4 år, da selskabet først er stiftet i 2013.
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HOVED- OG NØGLETAL FOR KONCERNEN

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således:

Bruttomargin:

ningNettoomsæt

100×ltatBruttoresu

Overskudsgrad:

ningNettoomsæt

100ltatDriftsresu 

Afkastningsgrad:

kapitalinvesteretligGennemsnit

100driftprimær af Resultat 

Investeret kapital:

serforpligteligedriftsmæss

dekortfristeog-langøvrige-ser forpligtelsatte

-henandre-gældleverandør-tiver sætningsak

-omigedriftsmæssøvrigeendertilgodehav

ninger varebeholdveranlægsaktimaterielle

dwill)(ekskl.goover anlægsaktileImmateriel







Soliditetsgrad:

ultimoalt,iPassiver 

100ultimoint.,minoritetsekskl.lEgenkapita 

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser):

rminoriteteekskl.legenkapitaligGennemsnit

100rminoriteteekskl.skatefter Resultat 

Egenkapitalforrentning:

legenkapitaligGennemsnit

100skatefter Resultat 

Nøgletallene følger i al væsentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Væsentligste aktiviteter
Selskabet er moderselskab for en række projektselskaber, der alle udvikler, sælger og bygger boliger.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold
I 2015 havde koncernen sit hidtil højeste aktivitetsniveau idet man ved udgangen af året havde et
betydeligt antal igangværende arbejder. I 2016 er der derfor afsluttet og afleveret en række
byggerier: 

•   I Himmelev Have, Roskilde er afleveret 3 punkthuse med i alt 30 ejerlejligheder.

•   På Thurøvej, Frederiksberg er afleveret 18 ejerlejligheder. 

• På Teglholmen i Københavns Sydhavn har et datterselskab afleveret ”Teglværkshuset”

     indeholdende 184 boligenheder til en dansk pensionskasse.

•   På Teglholmen har koncernen endvidere opført en ejendom med 127 boligenheder opført i 

    totalentreprise for investor.

•  I ejendomsselskabet Artillerigården har man i 2016 fortsat projektet på Islands Brygge og afleveret 

    de sidste 7 rækkehuse. 

Koncernen har i 2016 endvidere frasolgt sin ejerandel i Kommanditaktieselskabet Østre Teglgade 7
med tilhørende Komplementarselskab til en investor. Salget påvirker årsregnskabet positivt og
betydeligt.

På Teglholmen i Københavns Sydhavn er et datterselskab undervejs med at projektere 2 ejendomme på
godt 14.000 m², til ungdomsboliger og lejligheder. Byggeriet er forsinket ca. ½ år grundet ændret
lokalplan, men forventes igangsat sommeren 2017. Projektet er delvist solgt.

På Pileengen i Boholte ved Køge er man via et datterselskab i byggeri med 8 rækkehuse og 48
lejligheder, hvoraf størstedelen er solgt. Herudover ejes ca. 2.800 m² byggeretter som forventes solgt
som rækkehuse i løbet af 2017 og opført efterfølgende. 

Koncernen har en politik om, at minimum 60% af koncernens boligprojekter skal være solgt inden
igangsætning af et byggeri og optagelse af byggefinansiering. Koncernen har fokus på likviditetsstyring
og har løbende overskudslikviditet.

Årets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernen opnåede i 2016 et resultat på 127,6 mio. kr. mod 46,9 mio. kr. i 2015. Koncernens resultat
for 2016 er som forventet og betragtes som tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsårets afslutning
Der er ikke efter regnskabsårets afslutning indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.
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LEDELSESBERETNING

Særlige risici
Koncernen arbejder med ejendomsudvikling af primært boligejendomme. Hertil er knyttet en række
risici, der i høj grad påvirkes af den generelle samfundsudvikling.

Salgs- og udlejningsrisici:
Koncernen udvikler i såvel egen- som fremmed regning og alle projekttyper er afhængige af
udviklingen på boligmarkedet, herunder salgs- og udlejningspriser. Boligmarkedet i København har
efter krisen i slutningen af 00’erne igen, gennem de senere år, set betydelige prisstigninger; stigninger
der forventes at stagnere, hvilket naturligt har påvirket efterspørgslen efter højprisejendomme i
København. Koncernens produkter er imidlertid ikke placeret i denne segmentgruppe, hvorfor det er
ledelsens opfattelse, at der er en sædvanlig men ikke kritisk markedsrisiko. 

Indkøbsrisici:
Det er afgørende for koncernens indtjening, at materialer og fagleverancer kan indkøbes til priser, der
følger den generelle prisudvikling. I takt med den stigende efterspørgsel efter nye ejendomme i
Københavnsområdet, ses dog et asymmetrisk forhold i prisforlangende og prisudvikling, hvorfor
koncernen arbejder målrettet på at indgå langvarige leveranceaftaler, herunder forsøger at benytte
samme underentreprenører på flere byggerier gennem de kommende år, således at indkøbspriser kan
optimeres og sikres. 

Renterisici:
Den rentebærende nettogæld udgør et væsentligt beløb, hvorfor væsentlige ændringer i renteniveau
vil have en direkte effekt på indtjeningen. 

Derudover forventes prisudviklingen på ejerboliger og investorsalg at følge de lange renter, hvorfor en
stigende lang rente også kan have en indflydelse på markedsprisen på ejendommene. 

Miljøforhold
Koncernens risiko vedrørende miljøforhold består hovedsageligt i at der konstateres forurening på en
af koncernens ejendomme, som ved oprensning medfører omkostninger og ulemper for koncernen. 

I forbindelse med erhvervelse af ejendomme gennemfører koncernen forudgående miljømæssige
undersøgelser, for således at være på forkant med eventuelle risici og indregne disse i den samlede
vurdering af et potentielt køb. Største risiko for koncernen vil derfor opstå, hvis der efterfølgende
konstateres forurening, som trods et omfattende undersøgelsesarbejde, ikke kunne konstateres forud
for et køb. 

Forventninger til fremtiden
Koncernen er ikke pt. i markedet for indkøb af nye projekter, hvorfor der forventes en lavere, men
dog positiv indtjening de kommende år.
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LEDELSESBERETNING

Samfundsansvar
Koncernen har ingen formaliserede politikker for samfundsansvar. Koncernen entrerer med mange
forskellige underleverandører og har derved mange indirekte ansatte igennem hele projektforløbet. I
samarbejdet med disse underleverandører, stilles krav om at de og deres beskæftigede, har løn- og
ansættelsesvilkår, der ikke er mindre gunstige end de løn- og ansættelsesvilkår, som i henhold til
kollektiv overenskomst, lovgivning eller administrative forskrifter gælder for arbejde af samme art
inden for vedkommende fag eller industri, ligesom de opfordres til i videst mulige omfang, at anvende
lærlinge på pladsen. Underleverandørerne skal endvidere sikre overholdelse af gældende regler om
miljø- og arbejdsmiljøforhold. 

Indkøb af materialer til byggerierne forsøges altid gennemført med krav om leverancer fra anerkendte
producenter, der har fokus på kvalitet, bæredygtighed og generelt sætter miljø- og
arbejdsmiljøforhold højt.

Måltal og politikker for det underrepræsenterede køn
Selskabet har ikke udarbejdet politik for kønsfordelingen i ledelsesorganer, da selskabet ledes af en
direktion bestående af én direktør og ingen bestyrelse. 
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RESULTATOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.

NETTOOMSÆTNING................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 823.334.884 333.747.034 0 0

Vareforbrug................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-658.894.191 -273.139.124 0 0
Andre driftsindtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 116.065 0 0
Eksterne omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2 -3.169.237 -1.025.013 -52.495 -105.444

BRUTTORESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................161.271.456 59.698.962 -52.495 -105.444

DRIFTSRESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................161.271.456 59.698.962 -52.495 -105.444

Resultat af kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 93.586.552 44.858.738
Andre finansielle indtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.270.575 3.000.000 6.584.951 4.470.963
Andre finansielle omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.656.533 -2.363 -6.238.827 -1.747.936

RESULTAT FØR SKAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................159.885.498 62.696.599 93.880.181 47.476.321

Skat af årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3 -32.273.757 -15.792.497 -93.361 -632.244

ÅRETS RESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4 127.611.741 46.904.102 93.786.820 46.844.077
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.

Andre anlæg, driftsmateriel og
inventar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 245.566 0 0
Materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 245.566 0 0

Kapitalandele i datter-
virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 108.125.369 63.438.817
Tilgodehavender i tilknyttede
virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 0 85.812.584
Finansielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 108.125.369 149.251.401

ANLÆGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 245.566 108.125.369 149.251.401

Varer under fremstilling................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................84.669.059 164.774.699 0 0
Fremstillede færdigvarer og
handelsvarer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................845.497 0 0 0
Varebeholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................85.514.556 164.774.699 0 0

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................24.050.366 21.692.189 0 0
Igangværende arbejder for
fremmed regning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 61.858 286.068.054 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................42.563.214 0 70.868.338 0
Udskudte skatteaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6 3.670.098 0 0 150.758
Andre tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.617.830 22.064.149 0 0
Tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................75.963.366 329.824.392 70.868.338 150.758

Likvider................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................130.916.995 35.267.858 10.284.715 18.658.850

OMSÆTNINGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................292.394.917 529.866.949 81.153.053 18.809.608

AKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................292.394.917 530.112.515 189.278.422 168.061.009



15

BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

PASSIVER Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.

Selskabskapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80.000 80.000 80.000 80.000
Reserve for opskrivninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 20.267.878 0 0
Reserve for nettoopsk. efter indre
værdis metode................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 0 8.178.815
Overført overskud................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................103.215.504 79.160.806 103.215.504 31.249.870
Forslag til udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.000.000 0 30.000.000 60.000.000
Minoritetsinteresser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................18.781.166 22.601.337 0 0

EGENKAPITAL................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................152.076.670 122.110.021 133.295.504 99.508.685

Hensættelse til udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6 0 1.765.250 0 0
Andre hensatte forpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................7 38.691.710 0 0 0

HENSATTE FORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................38.691.710 1.765.250 0 0

Gæld til tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 3.513.957 0 3.513.957
Langfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................8 0 3.513.957 0 3.513.957

Gæld til pengeinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................13.275.607 61.137.660 0 0
Modtagne forudbetalinger fra
kunder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................550.000 197.215.608 0 0
Leverandører af varer og
tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................33.427.449 52.449.088 49.085 53.208
Gæld til tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 428.169 55.254.128 64.370.045
Selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................27.894.822 28.068.878 679.705 615.114
Anden gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................26.478.659 63.423.884 0 0
Kortfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................101.626.537 402.723.287 55.982.918 65.038.367

GÆLDSFORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................101.626.537 406.237.244 55.982.918 68.552.324

PASSIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................292.394.917 530.112.515 189.278.422 168.061.009

Eventualposter mv. 9

Pantsætninger og
sikkerhedsstillelser 10

Nærtstående parter 11
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EGENKAPITALOPGØRELSE

Koncernen

Selskabs-

kapital

Reserve for

opskrivninger

Overført

overskud

Forslag til

udbytte

Minoritetsinte

resser I alt

Egenkapital 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80.000 20.267.878 19.160.806 60.000.000 22.601.337 122.110.021
Betalt udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-60.000.000 -60.000.000
Andre reguleringer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-37.645.092 -37.645.092
Overførsel til/fra andre
poster................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-20.267.878 20.267.878
Forslag til årets
resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................63.786.820 30.000.000 33.824.921 127.611.741

Egenkapital 31. december
2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80.000 0 103.215.504 30.000.000 18.781.166 152.076.670

Moderselskabet

Selskabs-

kapital

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

værdis

metode

Overført

overskud

Forslag til

udbytte I alt

Egenkapital 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80.000 8.178.815 31.249.870 60.000.000 99.508.685
Betalt udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-60.000.000 -60.000.000
Forslag til årets resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-8.178.815 71.965.634 30.000.000 93.786.819

Egenkapital 31. december 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................80.000 0 103.215.504 30.000.000 163.295.504
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PENGESTRØMSOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen

2016 2015
kr. kr.

Årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................127.611.741 46.904.102

Årets afskrivninger tilbageført................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................70.566 55.127
Reguleringer skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-43.254.496 15.792.497
Ændring i varebeholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................79.260.143 -62.849.271
Ændring i tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................257.531.124 -184.497.727
Ændring i kortfristet gæld (ekskl. bank og skat)................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-214.368.931 84.858.703

PENGESTRØMME FRA DRIFTSAKTIVITET................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................206.850.147 -99.736.569

Køb af immaterielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 -300.693
Salg af materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................175.000 0
Salg af finansielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 23.823.421

PENGESTRØMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................175.000 23.522.728

Andre ændringer i langfristet gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.513.957 3.513.957
Betalt udbytte i regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-60.000.000 0
Andre pengestrømme vedrørende finansieringsaktiviteter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 2.176.626

PENGESTRØMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-63.513.957 5.690.583

ÆNDRING I LIKVIDER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................143.511.190 -70.523.258

Likvider 1. januar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-25.869.802 44.653.456

LIKVIDER 31. DECEMBER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................117.641.388 -25.869.802

Likvider 31. december specificeres således:
Likvider................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................130.916.995 35.267.858
Gæld til pengeinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-13.275.607 -61.137.660

LIKVIDER, INDESTÅENDE................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................117.641.388 -25.869.802
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NOTER

Koncernen Moderselskabet

2016 2015 2016 2015 Note
kr. kr. kr. kr.

Nettoomsætning 1
Koncernens omsætning består udelukkende af udvikling af ejendomme til videre salg eller for
fremmed regning. Al omsætning vedrører byggerier i Danmark.

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer

2

Samlet honorar:
BDO................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................488.600 266.700 40.000 43.300

488.600 266.700 40.000 43.300

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................157.500 190.200 17.500 16.300
Skatterådgivning................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................281.100 17.500 2.500 2.500
Andre ydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................50.000 59.000 20.000 24.500

488.600 266.700 40.000 43.300

Skat af årets resultat 3
Beregnet skat af årets
skattepligtige indkomst................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

37.095.278 13.936.554 64.592 615.113

Regulering af udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-4.821.521 1.855.943 28.769 17.130

32.273.757 15.792.497 93.361 632.243

Forslag til resultatdisponering 4
Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.000.000 0 30.000.000 60.000.000
Henlæggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre værdis
metode................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 -8.178.815 -2.902.813
Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................63.786.820 46.964.127 71.965.635 -10.253.110
Minoritetsinteressernes andel af
tilknyttede virksomheders resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................33.824.921 -60.025 0 0

127.611.741 46.904.102 93.786.820 46.844.077
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NOTER

Koncernen Moderselskabet

2016 2015 2016 2015 Note
kr. kr. kr. kr.

Igangværende arbejder for
fremmed regning

5

Salgsværdi af periodens uafsluttede
produktion................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

61.858 286.068.054 0 0

Igangværende arbejder for
fremmed regning, netto................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

61.858 286.068.054 0 0

Der indregnes således:
Igangværende arbejder for
fremmed regning (aktiver)................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

61.858 286.068.054 0 0

61.858 286.068.054 0 0

Udskudt skatteaktiv 6
Hensættelse til udskudt skat vedrører forskelle mellem regnskabsmæssige og skattemæssige
værdier på værdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlægsaktiver og materielle anlægs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skat vedrører:
Skattemæssige underskud................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.031.699 1.943.293 0 150.758
Andre anlæg, driftsmateriel og
inventar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

12.404 -9.874 0 0

Varebeholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-1.021.681 -818.549 0 0
Igangværende arbejder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-352.324 -2.880.120 0 0

3.670.098 -1.765.250 0 150.758

Udskudt skatteaktiv, 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 0 150.758 167.890
Udskudt skat, 1. januar 2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-1.765.250 -507.288 0 0
Hensat i året................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 -1.257.962 0 0
Tilbageført i året................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.435.348 0 -150.758 -17.132

Udskudt skatteaktiv 31. december
2016................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................

3.670.098 -1.765.250 0 150.758

Det udskudte skatteaktiv vedrører hovedsageligt skattemæssige underskud som forventes udnyttet i
2017.

Andre hensatte forpligtelser 7
0-1 år................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................11.783.008 0 0 0
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NOTER

Note

Langfristede gældsforpligtelser 8

Koncernen

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgæld

gæld i alt gæld i alt næste år efter 5 år

Gæld til tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.513.957 0 0 0

3.513.957 0 0 0

Moderselskabet

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgæld

gæld i alt gæld i alt næste år efter 5 år

Gæld til tilknyttede virksomheder................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.513.957 0 0 0

3.513.957 0 0 0

Eventualposter mv. 9

Eventualforpligtelser
Moderselskabet
Hæftelse i sambeskatningen
Selskabet hæfter solidarisk sammen med moderselskabet og de øvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgår af årsrapporten for HACC Holding
ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 10
Moderselskabet
Selskabet har stillet anparter i datterselskaber til sikkerhed for datterselskabs
mellemværende med pengeinstitut.

Selskabet har sammen med øvrige koncernselskaber afgivet selvskyldnerkaution overfor
koncernens engagement med pengeinstitut.

Selskabet har overfor koncernselskabs leverandør afgivet indeståelseserklæring der maksimalt
udgør 500 tkr.

Koncernen
Koncernen har via pengeinstitut afgivet betalingsgarantier for samlet 60.313 tkr.

Af selskabets samlede likvide midler indestår 12.000 tkr. på deponeringskonti.

Til sikkerhed for mellemværende med pengeinstitut er stillet sikkerhed med ejerpantebrev i
fast ejendom i alt tkr. 12.433.
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NOTER

Note

Nærtstående parter 11
Selskabets nærtstående parter omfatter følgende:

Bestemmende indflydelse
Moder selskabet FB Gruppen A/S
Ultimative moder selskab HACC Holding ApS

Øvrige nærtstående parter, som selskabet har haft transaktioner med
Selskabets nærtstående parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes 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 væsentlige transaktioner, der ikke er indgået på markedsmæssige
vilkår.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Årsrapporten for Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
den danske årsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Regnskabsklasse C, stor virksomhedtrue

Årsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Koncernregnskab
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS samt
tilknyttede virksomheder, hvori Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS direkte eller indirekte besid-
der mere end 50 % af stemmerettighederne eller på anden måde har bestemmende indflydelse. Virk-
somheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udøver betyde-
lig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernover-
sigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders årsregnskaber ved sammenlægning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtægter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemværender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgørelse frem til
afståelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter 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 værdiansættelsesmodeller.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmæssige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsværdi af nettoaktiver og forpligtelser på anskaffelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder måles i balancen til den forholdsmæssige andel af virk-
somhedernes værdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmæssig elimine-
ring af urealiserede koncerninterne avancer og tab. I resultatopgørelsen indregnes den forholds-
mæssige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmæssig andel af
intern avance og tab.

RESULTATOPGØRELSEN

Nettoomsætning
Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har
fundet sted inden årets udgang og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget.
Nettoomsætning indregnes ekskl. moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med
salget.

Andre driftsindtægter
Andre driftsindtægter indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlægsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opnå årets nettoomsætning. Herunder indgår
direkte og indirekte omkostninger til råvarer og hjælpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab på
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillæg og godtgørelse under acontoskatteordnin-
gen 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
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skønnede restværdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleverandører, direkte lønforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restværdi:

Brugstid Restværdi

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3-8 år 0-30 %

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 under andre driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.

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
værdiansættelsesmodeller. 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.
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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 over-
stiger 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.

Værdiforringelse af anlægsaktiver
Den regnskabsmæssige værdi af materielle anlægsaktiver samt finansielle anlægsaktiver, der ikke må-
les til dagsværdi, vurderes årligt for indikationer på værdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmæssige værdi.

Genindvindingsværdi er den højeste værdi af nettosalgspris og kapitalværdi. Kapitalværdien opgøres
som nutidsværdien af de forventede nettopengestrømme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestrømme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger måles til kostpris. I tilfælde, hvor nettorealisationsværdien er lavere end kostprisen,
nedskrives til denne lavere værdi.

Kostpris for handelsvarer samt råvarer og hjælpematerialer opgøres som anskaffelsespris med tillæg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede færdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for råvarer,
hjælpematerialer, direkte løn, direkte produktionsomkostninger og indirekte produk-
tionsomkostninger.

Nettorealisationsværdien for varebeholdninger opgøres som salgspris med fradrag af færdiggørel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Værdien fastsættes under
hensyntagen til varebeholdningernes omsættelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien
reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.

Igangværende arbejder for fremmed regning
Igangværende arbejder for fremmed regning måles til salgsværdien af det udførte arbejde.
Salgsværdien måles på baggrund af færdiggørelsesgraden på balancedagen og de samlede forventede
indtægter på det enkelte igangværende arbejde.
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Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab på igangværende
arbejder, omstruktureringer mv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden på 1-5
år. De hensatte forpligtelser måles og indregnes på baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Når det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtægter på et igangværende
arbejde for fremmed regning, hensættes det samlede tab, der må påregnes på entreprisen.
Hensættelsen indregnes som omkostning under produktionsomkostninger.

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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrørende skattemæssige underskud. De sambeskattede selskaber indgår i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsætningsaktiver og gæld.

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.

PENGESTRØMSOPGØRELSE

Pengestrømsopgørelsen viser pengestrømmene for året fordelt på driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for året, årets forskydning i likvider samt likvider ved årets begyndelse og
slutning.

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

Pengestrømme fra investeringsaktivitet:
Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.
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Pengestrømme fra finansieringsaktivitet:
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lån samt afdrag på rentebærende gæld
og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.


