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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2020 - 30.
april 2021 for Guldbaek Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2021 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. maj 2020 - 30. april 2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 27. september 2021

Direktion:

Jorgen Enggaard

Bestyrelse:

Jorgen Enggaard Lone Bastrup Enggaard Anders Mejlholm Larsen
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DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Guldbaek Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Guldbaek Holding A/S for regnskabsaret 1. maj 2020 - 30.
april 2021, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis for
savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2021 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. maj 2020 - 30. april 2021 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler)
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

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

e lIdentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt 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, fgre tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet og
arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 27. september 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

John Damkier Mads Madsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28629 MNE-nr. mne41302
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat.......ooeeveeeerineiiiiienaneennnes
Resultat af primaer drift........cooevvvvvviennne.
Finansielle poster, netto..........cccvveneennne
Arets resultat.......ccoeevviniiniiniininiineinannns

Balance

BalanCesum....cvvvieiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeees
Egenkapital....ccvevveeiiinnieiiiiiiineeinennnnnes

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet...............
Pengestramme fra investeringsaktivitet.......
Pengestremme fra finansieringsaktivitet......
Pengestramme i alt.......cccvvveiiinniiiiiinnnnn
Investeringer i materielle anlaegsaktiver-......

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.........

Nogletal

Afkastningsgrad........coevvviiiiiiiiiiiiinnnenn.
Egenkapitalandel (soliditetsgrad)...............

Egenkapitalforrentning..........c.ccocvviiiinnes

2020/21
tkr.

94.949
22.057

5.643
53.287

596.657
400.516

26.863
-30.732
451
-3.418
-3.621

152

7,2
67,1

14,3

2019/20
tkr.

67.146
1.630
-2.340
2.094

525.440
346.359

-6.808
11.566
-4.656

102
-1.437

153

0,6
65,9

0,6

De i hoved- og nggletalsoversigten anferte negletal er beregnet saledes:

Afkastningsgrad:

Egenkapitalandel (soliditetsgrad):

Egenkapitalforrentning:

2018/19
tkr.

70.891
10.182

971
14.157

528.296
344.927

21.155
-5.635
-3.165
12.355

-9

120

3,5
65,3

4,1

Driftsresultat x 100

Gennemsnitlig operative aktiver

Omsaetningsaktiver x 100

Kortfristet gaeld

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

2017/18
tkr.

75.286
21.164
29.705
49.189

508.714
338.369

36.440
-38.927
-2.575
-5.062
-8.560

117

7,0
66,5

15,7

2016/17
tkr.

71.718
15.526

7.379
24.190

481.645
289.625

44.053
-29.179
-6.109
8.765
-13.138

88

5,4
60,1

8,7
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er investerings-, ejendoms- og handvaerksvirksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen har i 2020/21 realiseret et resultat efter skat pa 53,3 mio. kr.

Egenkapitalen udger 400,5 mio. kr. pr. 30. april 2021, svarende til en soliditetsgrad pa 67,1 %.

Da de forhold som i gvrigt er nadvendige for en bedemmelse af selskabets og koncernens aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultat af arets drift, fremgar af balancen og resultatopggrelsen samt af noterne henvises
hertil.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernens resultat i 2020/21 er starre end ledelsens forventninger til regnskabsaret og anses som meget
tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncernens og
selskabets finansielle stilling.

Finansielle risici
Koncernen er ikke eksponeret for sarlige risici ud over hvad der saedvanligvis forekommer inden for branchen.

Miljeforhold

Til styring af de miljsmaessige forhold er der blevet udarbejdet en miljepolitik med tilhgrende malsatninger.
Denne politik tager udgangspunkt i en miljemaessig forsvarlig driftsferelse og indgar som en naturlig del i
koncernens malsaetninger for produktkvalitet og produktionsforhold.

Forventninger til fremtiden
Der forventes tilfredsstillende aktivitet og resultat i det kommende regnskabsar.

Egne kapitalandele
Selskabet besidder egne aktier for nom. 494 tkr. fordelt pa 494 stk. af nom. 1.000 kr. Beholdningen af egne aktier
udger 9,9 % af den samlede kapital. Der har ikke vaeret kab eller salg af egne aktier i aret.



|IBDO

RESULTATOPGO@RELSE 1. MAJ - 30. APRIL

Koncernen Moderselskabet
Note 2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
kr. tkr. kr. tkr.

BRUTTOFORTJENESTE................... 94.948.574 67.146 4.092.938 5.360
Personaleomkostninger................... 1 -68.974.761 -61.937 -1.849.187 -1.699
Af- og nedskrivninger..................... -3.916.919 -3.579 -236.796 -281
DRIFTSRESULTAT FOR DAGSVZAR-
DIREGULERING.........c.ccoceeiniinnnn.e. 22.056.894 1.630 2.006.955 3.380
Dagsveaerdiregulering af
investeringsejendomme.................. 27.192.479 -300 29.689.250 0
DRIFTSRESULTAT.....ccevvvevnvennnnnn.. 49.249.373 1.330 31.696.205 3.380
Indtaegter af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder....... 2 11.679.234 3.298 19.214.171 1.616
Indtaegter af andre kapitalandele
0g vaerdipapirer....ccoeeeeeeeieenennennnes 465.857 2.520 465.857 2.520
Andre finansielle indtaegter............. 3 10.813.005 1.639 10.782.439 1.638
Nedskrivning af finansielle aktiver...... -3.250.345 -1.500 -3.250.345 -1.500
Andre finansielle omkostninger......... 4 -2.385.451 -4.996 -690.375 -3.365
RESULTAT FOR SKAT........ccceennenen.. 66.571.673 2.291 58.217.952 4,289
Skat af arets resultat..........cccevenene. 5 -13.285.045 -197 -7.096.087 -54
ARETS RESULTAT.....cvniviinininnnnnss 6 53.286.628 2.094 51.121.865 4,235
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BALANCE 30. APRIL

AKTIVER

Goodwill...........

Immaterielle anlaegsaktiver............

Grunde og bygninger......................
Investeringsejendomme..................
Produktionsanlaeg og maskiner..........
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-

Skovbrug...........

Materielle anlaegsaktiver................

Kapitalandele i tilknyttede

virksomheder......

Kapitalandele i associerede

virksomheder......

Andre vaerdipapirer........ccceeeveeeen..
Tilgodehavende i associerede

virksomheder.....

Finansielle anlagsaktiver...............

ANLAGSAKTIVER

Ravarer og hjalpematerialer............
Varebeholdninger........................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser...

Igangvaerende arbejder for fremmed

regning.............

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder......

Tilgodehavende hos associerede

virksomheder......

Andre tilgodehavender...................
Tilgodehavende selskabsskat............
Periodeafgraensningsposter..............

Tilgodehavender.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele..

Vardipapirer.....

Likvider...........

OMSATNINGSAKTIVER...................

AKTIVER...........

10

Koncernen Moderselskabet
Note 2021 2020 2021 2020
kr. tkr. kr. tkr.
489.346 558 0 0
7 489.346 558 0 0
17.124.994 17.644 0 0
193.000.000 163.300 99.500.000 68.300
221.908 457 0 0
5.281.331 5.455 587.775 699
32.700.000 32.700 32.700.000 32.700
8 248.328.233 219.556 132.787.775 101.699
0 0 123.925.411 104.334
150.074.663 140.410 90.367.135 92.758
0 500 0 500
10.726.626 10.516 10.726.626 10.516
9 160.801.289 151.426 225.019.172 208.108
409.618.868 371.540 357.806.947 309.807
429.247 351 0 0
429.247 351 0 0
63.998.518 42.367 65.875 185
10 9.279.249 13.879 0 0
0 0 0 4.295
491.151 9.835 491.151 9.835
67.282.866 50.290 66.761.598 49.263
0 288 2.477.552 1.630
11 208.033 185 0 0
141.259.817 116.844 69.796.176 65.208
12 28.938.504 16.873 28.938.504 16.873
28.938.504 16.873 28.938.504 16.873
16.410.881 19.832 2.896.700 3.638
187.038.449 153.900 101.631.380 85.719
596.657.317 525.440  459.438.327 395.526
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BALANCE 30. APRIL

PASSIVER

Aktiekapital......cooveeeviieeiiininnnnen..
Reserve for nettoopskrivning efter

indre vaerdis metode......................
Overfort overskud........coovvvviiinnnnn..
Minoritetsinteresser........ccccevveeenn..

EGENKAPITAL ......cccovviiiiiiiiinn,

Hensaettelse til udskudt skat............
Andre hensatte forpligtelser.............

HENSATTE FORPLIGTELSER.............

Geeld til realkreditinstitutter............
Leasingforpligtelser...........c............
Andengaeld.....ccovvvviiiiiiiiiiinnnn..
Langfristede geeldsforpligtelser........

Geeld til realkreditinstitutter............
Geeld til pengeinstitutter................
Leasinggaeld......ccovvviiiiiininnnnn...
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning (passiver).......cceevviiiinnenn..
Modtagne forudbetalinger fra kunder..
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser........cccvveevinnnnnnnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder......
Selskabsskat........ccevvveiiiiiiiinininnes
Andengaeld.....covvveviiiiiiiiiiinnnnen..
Kortfristede geeldsforpligtelser........

GALDSFORPLIGTELSER..................

PASSIVER.......cooiiiiiiiii,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

11

Koncernen Moderselskabet
Note 2021 2020 2021 2020
kr. tkr. kr. tkr.
13 5.000.000 5.000 5.000.000 5.000
45.573.528 34.409 84.826.976 66.128
345.135.400 304.307 305.881.952 272.588
4.807.491 2.643 0 0
400.516.419 346.359 395.708.928 343.716
14 37.697.644 25.823 12.686.375 6.394
15 1.900.000 400 0 0
39.597.644 26.223 12.686.375 6.394
59.432.135 62.879 18.077.275 18.941
1.974.737 2.127 0 0
6.420.777 0 0 0
16 67.827.649 65.006 18.077.275 18.941
3.953.990 5.818 1.055.198 1.362
1.050 0 0 0
972.033 0 0 0
10 7.298.334 14.976 0 0
2.146.986 2.743 1.172.033 1.167
42.526.141 34.275 0 0
0 0 10.434.810 5.264
603.756 0 2.395.103 1.724
31.213.315 30.040 17.908.605 16.958
88.715.605 87.852 32.965.749 26.475
156.543.254 152.858 51.043.024 45.416
596.657.317 525.440  459.438.327 395.526
17
18
19
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter indre
veerdis Overfert Minoritets-
Aktiekapital metode overskud interesser | alt
Egenkapital 1. maj 2020........cccevueinennennnn. 5.000.000 34.409.197 304.305.768  2.642.728 346.357.693
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6...... 11.679.233  39.442.632 2.164.763  53.286.628
Andre reg. af indre vaerdi............ccoveennnet 872.098 872.098
Afgang kapitalandele............ceeiviiiinenne -1.387.000 1.387.000 0
Egenkapital 30. april 2021...................... 5.000.000 45.573.528 345.135.400 4.807.491 400.516.419
Moderselskabet
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter indre
veerdis Overfort
Aktiekapital metode overskud | alt
Egenkapital 1. maj 2020......cceeieiiieiniiniiiiieineineanennen, 5.000.000 66.127.707 272.587.258 343.714.965
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6....................... 19.214.171  31.907.694 51.121.865
Andrereg. afindre vaerdi......ccoovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennns 872.098 872.098
Afgang kapitalandele........coooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeae, -1.387.000 1.387.000 0
Egenkapital 30. april 2021........c..cooeiiiiiiiiiiiiineiennen. 5.000.000 84.826.976 305.881.952 395.708.928

Selskabet besidder egne aktier for nom. 494 tkr. fordelt pa 494 stk. af nom. 1.000 kr. Beholdningen af
egne aktier udger 9,9 % af den samlede kapital. Der har ikke vaeret kab eller salg af egne aktier i aret.
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. MAJ - 30. APRIL

Koncernen
2020/21 2019/20
kr. tkr.
Arets TESUIEAL . ..\ttt e e 53.286.628 2.094
Arets afskrivninger tilbagefart .........oouiviiiniiiiiii e, 3.916.919 3.579
Resultat af associerede virksomheder...........c.ocvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiininn., -11.679.234 -3.298
Regulering af finansielle poster, Netto ......c.ovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeene, -6.643.273 1.536
Skat af arets resultat tilbagef@rt .......o.vviiiieiriiiitiiiie e ereeeereenen, 13.285.045 197
1T Tl T T (=] o [ =] S P 1.500.000 300
Betalt selskabsskat........oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii -2.462.162 -9.710
Vaerdiregulering €JendomMme ......ceiiieiiiiiiiiiiiiii e rereeeieeeeneeeanaeenns -27.192.479 0
ZEndring i varebeholdninger.....coveniiiiiiiiiiiiii i e e eeeiaeeeaaaas 50.878 39
Zndring i tilgodehavender (ekskl. sKat)......oooeeriiiiriieriiiiiiiiiiiiieeieenenee, -4.086.391 -7.709
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit)............. 6.886.626 6.164
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ...couviiiiiiiiiiiieiieieereeeeeeeeeae 26.862.557 -6.808
Kagb af materielle anlaegsaktiVer.....oveereiiiiiiiiiiii it iieeeeiieeeenneeeen -3.620.679 -1.433
Salg af materielle anlaegsaktiver.......c.vviieiiriiiiiiii e 57.600 5.700
Kab af kapitalandele / kapitalforhgjelser.......coovuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineinnnneen, -6.317.942 0
Salg af kapitalandele .......c.veiiiniiiiiii i i e 6.136.655 0
UdLan / tilbagebetaling. ... .ueueuneneniienineieeneteeteeeeteeneeaeenenereeneneaene -24.350.000 8.028
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter.............ccooveiinnnn.n. -2.637.573 -729
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET .....cocviiiiiiiiiiiiiiiieneene, -30.731.939 11.566
Provenu ved langfristet lAnoptagelse ... ....oevevriiiiiiriiiiiiiie e 0 8.706
AFArAg PA LN c.eu ettt ettt a et a e e e e ane 451.001 -13.362
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET .....ccviiiiiiiiiiiiieiiiiieenenne, 451.001 -4.656
ZENDRING | LIKVIDER. .. ...cutettititiiteert ettt eeneeeeeee et eeeeeneenneaneaanans -3.418.381 102
17T T 1= g 33 19.828.212 19.730
LIKVIDER 30. APRIL ....enntititiiteit ittt eeiteet et et eeeeeneeneeaneeaneennennes 16.409.831 19.832
Likvider 30. april specificeres saledes:
17 T 1= 16.410.881 19.832
Geeld til peNGeINSTIEULLEr v..ve ittt e r e e e e eeeeenees -1.050 0

LIKVIDER, INDESTAENDE ......ccuttuneintitetneeneeieeeeneeaneeneeineeneenannaenaennn 16.409.831 19.832
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaftiget i
gennemsnit:

LN 0g gager.....ccovviiiiiiiiiiiiiieennnnn.
Pensioner.......coocevviiiiiiiiiiiiiiiiinin
Andre omkostninger til social sikring.....
Andre personaleomkostninger.............

Indteegter af kapitalandele i datter- og
associerede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i dattervirk-
somheder.........covvviiiiiiiiiiiiiiin,
Indtaegter af kapitalandele i associere-
de virksomheder...............oooiiinnl,

Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter i gvrigt................

Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder......................
Finansielle omkostninger i @vrigt......ccevviiiiiiiiiiiiieineenennnenns

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige
INAKOMSt ..o
Regulering skat vedrerende tidligere ar.
Regulering af udskudt skat.................

Koncernen Moderselskabet
2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
kr. tkr. kr. tkr.
152 153 4 4
68.888.707 61.831 1.763.133 1.593
53.785 54 53.785 54
29.847 45 29.847 45
2.422 7 2.422 7
68.974.761 61.937 1.849.187 1.699
0 0 19.590.419 2.661
11.679.234 3.298 -376.248 -1.045
11.679.234 3.298 19.214.171 1.616

Moderselskabet
2020/21 2019/20
kr. tkr.
.................................... 10.782.439 1.638
10.782.439 1.638
64.904 52
625.471 3.313
690.375 3.365

Koncernen Moderselskabet
2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
kr. tkr. kr. tkr.
1.467.022 114 822.578 497
-19.007 -7 -19.007 0
11.837.030 90 6.292.516 -443
13.285.045 197 7.096.087 54

14

Note
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Koncernen Moderselskabet
2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
kr. tkr. kr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoop-
skrivning efter indre vaerdis metode...... 11.679.233 3.298 19.214.171 1.616
Overfart resultat.......ccevveeeniiieinnnnne, 39.442.632 3.077 31.907.694 2.619
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat.............. 2.164.763 -4.281 0 0
53.286.628 2.094 51.121.865 4,235
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Goodwill
[Co T o o] o N I o 1 = 70 0 S PP 3.720.410
I C T Lo PP 611.683
KOSEPris 30. april 2021 ... ciiiiiiiit i i ettt e e et eeieeeeaaeeeiaeeaaaaeannes 4.332.093
AfSKrivninger 1. Maj 2020 .. .ciiuueeeiiieeiiieetreeiieeeeteearneeeeeeaanneeeeessnnneeesessnnnnes 3.162.314
Arets afsKIIVITNGET ... vieitite e ettt 680.433
Afskrivninger 30. april 2021 .. .ottt i e e e 3.842.747
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021........ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 489.346
Materielle anlaegsaktiver
Koncernen
Produktions-  Andre anlaeg,
Grunde og anlaeg og driftsmateriel
bygninger maskiner og inventar
Kostpris 1. maj 2020......ceeeereeinirinerneenneranennnnns 23.016.952 1.988.941 13.545.231
LILLEF Lo PN 0 0 2.365.822
o - Lo = PN 0 0 -72.400
Kostpris 30. april 2021........ccovvvviiiiiinninnnennnen. 23.016.952 1.988.941 15.838.653
Af- og nedskrivninger 1. maj 2020...........c............ 5.372.301 1.532.282 8.090.040
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver. 0 0 -72.400
Arets afskrivninger .........cccoveviiiriiiiiiiiiiiienns 519.657 234.751 2.539.682
Af- og nedskrivninger 30. april 2021.................. 5.891.958 1.767.033 10.557.322
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021............... 17.124.994 221.908 5.281.331
Finansielle leasingaktiver........ccovvvviiiiiiinnnennnnnn. 1.661.954
Koncernen
Investerings-
ejendomme Skovbrug
Kostpris 1. mMaj 2020, ...cueeeneieneireeneenneianeeneeeieeaneeaneenneenaenneenns 143.539.394 35.732.450
I K T T 2.507.521 0
Kostpris 30. april 2021.......ccuiiiiiiiiiiiiiiiieiei e eaeeneeaneanns 146.046.915 35.732.450
Veaerdireguleringer til 1. maj 2020........ceviieiiiiiiiriieiiiienineenannens 19.760.606 -3.032.450
Arets vaerdiregULErNGEr . .. ..vuinieiii i 27.192.479 0
Verdireguleringer til 30. april 2021..........ccociiiiiiiiiiiiiiiinnn... 46.953.085 -3.032.450
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021..........c..coivviiiiiiiiiiinennn, 193.000.000 32.700.000

15

Note
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Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moderselskabet

Andre anlaeg,

driftsmateriel Investerings-

og inventar ejendomme Skovbrug
Kostpris 1. maj 2020......c.ceeeieiieineiinniinineenanen. 2.783.817 57.097.642 35.732.450
TilGANG cuvniiniiiiiiiiii 183.440 1.510.750 0
AfGANG. e -72.400 0 0
Kostpris 30. april 2021..........cccovviiiiiiininnnne. 2.894.857 58.608.392 35.732.450
Af- og nedskrivninger 1. maj 2020.........ccccvveennnnn. 2.085.085 0 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver. -72.400 0 0
Arets afskrivninger .......o.ovvviiininiiiiieiieenenes 294.397 0 0
Af- og nedskrivninger 30. april 2021.................. 2.307.082 0 0
Veerdireguleringer til 1. maj 2020...........cceenen.... 0 11.202.358 -3.032.450
Arets vaerdireguleringer........ccocvviiniinininiinnss 0 29.689.250 0
Verdireguleringer til 30. april 2021.................. 0 40.891.608 -3.032.450
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021............... 587.775 99.500.000 32.700.000

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med falgende belgb:

Koncernen
Nordjylland
Dagsvaerdi 30. @pril 2021 ....cinuiiiiit ittt e et e e e aaaaaaas 193.000.000
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen.......o.uvvvnirieiininiieiieeieeeeereieenenes 27.192.479
Moderselskabet
Aalborg
Dagsvaerdi 30. @pril 20271 .. .eeeerreeiitetieeiiiteeteeaieeeeeeeannaeeeeeaannneeesessannneeeenns 99.500.000
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen..........ouveeinireeiniieiiieeeeeeeeeeeeenanes 29.689.250

Koncernens beholdning af investeringsejendomme bestar af udlejningsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af sammenlignelige handler eller ved hjaelp af
en afkastbaseret veerdiansaettelsesmodel, hvor vardien opgeres pa baggrund  af
investeringsejendommenes forventede driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav. Det forventede
driftsafkast er korrigeret for enkeltstaende forhold.

Det forventede driftsafkast i et normalar for moderselskabets udlejningsejendomme i Aalborg er
vurderet i niveauet 6.050 - 6.350 tkr. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet
6,00 - 7,50 %.

Det forventede driftsafkast i et normlar for koncernens udlejningsejendomme i Nordjylland under et er
vurderet i niveauet 13.000 - 13.600 tkr. Ved vaerdiansattelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet
5,50 - 7,00 %.

De forventede driftsafkast er vurderet under hensyntagen til ejers andel af omkostninger,
vedligeholdelse og administration. Ved vaerdiansaettelsen er der taget hensyn til ejendommenes
beliggenhed, stand og ejendomstype. Vaerdiansaettelserne er korrigeret for tidsbegraensede
omkostninger, ombygningsomkostninger indgaede rabatter, tomgang, depositum og forhold i gvrigt.
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen
Kapitalandele i Tilgodehavende
associerede  Andre vaerdi- i associerede
virksomheder papirer virksomheder
Kostpris 1. maj 2020......c.ceeeieiieineiinniinineenanen. 106.001.135 14.000.000 10.515.560
TilGANG cuvniiniiiiiiiiii 6.000.000 0 211.066
AfGANG. e -7.500.000 -14.000.000 0
Kostpris 30. april 2021.........ceecvviiiiieiniianennnnn. 104.501.135 0 10.726.626
Vardireguleringer 1. maj 2020.......cccvvvveevieennnnns 34.409.197 -13.500.000 0
Arets resultat ......oeuevieeininiiiiie i 11.679.233 0 0
Tilbagefarsel af vaerdiregulering pa afhaendede -1.387.000 13.500.000
AKEIVET. ettt e
Egenkapitalbevaegelser......ccovvvviviiiiiiiiinnennnnn. 872.098 0 0
Verdireguleringer 30. april 2021...................... 45.573.528 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021............... 150.074.663 0 10.726.626
Moderselskabet
Kapitalandele i Kapitalandele i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
Kostpris 1. Maj 2020.....cc.evuiiiiiiiiiniiniiiiiiiiiiniiiiiieieeens 44.964.435 86.001.135
THlGaANG e ettt e et 0 6.000.000
o - L - PN 0 -7.500.000
Kostpris 30. april 2021.......cociiiiiiiiii e 44,964.435 84.501.135
Veaerdireguleringer 1. maj 2020......ccveteiiieiiriiiriiereieenaneenannnns 59.370.557 6.757.150
Arets resUltat ....ivuii i 19.590.419 -376.248
Tilbagefarsel af opskrivning pa afhandede aktiver........................ 0 -1.387.000
Egenkapitalbevaegelser.....uueveeiieiiiiiiiiiiiii i eeeiieeeaaaans 0 872.098
Veerdireguleringer 30. april 2021..........cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiene, 78.960.976 5.866.000
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021..........c..coiviiiiiiiiiiiinnnnn. 123.925.411 90.367.135
Moderselskabet
Tilgodehavende
Andre vaerdi- i associerede
papirer virksomheder
Kostpris 1. Mmaj 2020.....cc.evuiiiiniiniiniiniiiiiiiiiiiiiiiiieieeens 14.000.000 10.515.560
THlGANG e ettt e 0 211.066
AfGANG. c. et -14.000.000 0
Kostpris 30. april 2021........ccciiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 0 10.726.626
Veaerdireguleringer 1. maj 2020.......coeteiiieiiriiiriiereieenaneenanenns -13.500.000 0
Tilbagefarsel af opskrivning pa afhaendede aktiver........................ 13.500.000
Verdireguleringer 30. april 2021..........cciviiiiiiiiiiiiiiiiiiene, 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2021..........c.ccoiviiiiiiiiiiinnennn, 0 10.726.626

17
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Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)

Navn og hjemsted

Moder:

Vesterbro 14 ApS, Aalborg.................
Skerping Hospital A/S, Aalborg............
Faerch & Co. A/S, Aalborg.................
SLV A/S, Aalborg......cocvvveiivinnnnnnn...

Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)

Navn og hjemsted

Moder:

Nobelparken A/S, Aalborg.................
Fredriksparken A/S, Aalborg...............
FAM-Holding A/S, Aalborg..................
Best Guns K/S, Aalborg.....................
Kompl.selskabet Best Guns ApS, Aalborg
1Q Charter | A/S, Herning..................

Koncern:

Nobelparken A/S, Aalborg.................
Fredriksparken A/S, Aalborg...............
FAM-Holding A/S, Aalborg..................
Coldinggaard 1/S, Aalborg..................
Best Guns K/S, Aalborg.....................
Kompl.selskabet Best Guns ApS, Aalborg
1Q Charter | A/S, Herning..................

Igangvaerende arbejder for fremmed
regning

Igangvaerende arbejder....................
Acontofaktureringer.........cccceeveeennnn

Igangvaerende arbejder for fremmed
regning, netto..............ceeeviiiinnnnen..

Der indregnes saledes:

Igangvaerende arbejder for fremmed
regning (aktiver)......coceevvvviiiinnnnnnnn,
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning (PasSiver)...cevveeeereeennneerennns

Periodeafgransningsposter
Periodiserede omkostninger...............

Periodeafgransningsposter omfatter afholdte omkostninger vedrarende de efterfglgende ar.

Egenkapital Arets resultat Ejerandel
............... 47.375.036 11.233.016 100 %
............... 10.987.998 -7.540.755 100 %
............... 19.229.965 8.659.051 75 %
............... 51.139.904 9.403.870 100 %
Egenkapital Arets resultat Ejerandel
............... 109.641.009 7.006.971 50 %
............... 14.783.514 516.377 50 %
............... 71.090.061 -1.463.191 34,87 %
............... 6.686.453 -1.557.102 49,99 %
............... 46.419 1.616 50 %
............... 1.520.862 -16.967.260 25 %
............... 109.641.009 7.006.971 50 %
............... 14.783.514 516.377 50 %
............... 71.090.061 -1.463.191 34,87 %
............... 119.415.056 24.110.966 50 %
............... 6.686.453 -1.557.102 50 %
............... 46.419 1.616 50 %
............... 1.520.862 -16.967.260 25 %
Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. kr. tkr.
557.139.614 473.100 0
-555.158.699 -474.197 0
1.980.915 -1.097 0
9.279.249 13.879 0
-7.298.334 -14.976 0
1.980.915 -1.097 0
208.033 185
208.033 185

18
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Andre veerdipapirer og kapitalandele
Under omsatningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Koncernen og

moderselskabet
Aktier
Dagsvaerdi 30. @pril 20271 ....cinuiiiiit it e e et e e aaaaaaas 28.938.504
Arets vaerdiregulering i resultatopg@relsen.......o.uvuveinieiiniriiiiieeieeeeeeieenanes 6.834.222
2021 2020
kr. tkr.
Aktiekapital

Aktiekapitalen er fordelt saledes:
Aktier, 5.000 stk. @ nom. 1.000 Kr. ...ooueiiniiieinieineiienieenneeaneannes 5.000.000 5.000
5.000.000 5.000

Hensaettelse til udskudt skat

Hensattelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier pa
tilgodehavender, igangvaerende arbejde, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlagsaktiver,
herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
kr. tkr. kr. tkr.
Udskudt skat 1. Maj.....cocvvevneinennennnns 25.822.451 25.733 6.393.859 6.837
Arets udskudte skat i resultatopggrelsen
11.837.030 90 6.292.516 -443
Koncerntilgang.........ccoeeeveveneennnnnnne. 38.163 0 0 0
Udskudt skat 30. april..................... 37.697.644 25.823 12.686.375 6.394
Andre hensatte forpligtelser
01 Bl eeeeineneieen et ee e eeeaens 1.900.000 400

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede forpligtelser vedrgrende faerdiggjorte projekter.

19
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Langfristede geeldsforpligtelser 16
Koncernen
30/4 2021 Afdrag Restgaeld 30/4 2020
gaeldi alt naeste ar efter 5ar  geeldialt
Geeld til realkreditinstitutter...................e...e 63.386.125 3.953.990 42.757.082 68.696.865
Leasingforpligtelser........coceviiiiiiiiiininnennn.. 2.946.770 972.033 0 2.126.962
Anden gaeld.....oovvviniiniiiiiiiiiiiiiii e 6.420.777 0 0 0
72.753.672 4.926.023 42.757.082 70.823.827
Moderselskabet
30/4 2021 Afdrag Restgeeld 30/4 2020
geldialt naeste ar efter 5ar geeldialt
Geeld til realkreditinstitutter............coveevnennn. 19.132.473 1.055.198 13.762.805 20.302.677
19.132.473 1.055.198 13.762.805 20.302.677
Eventualposter mv. 17
Eventualforpligtelser
Guldbaek Holding A/S har afgivet statteerklaering overfor associeret virksomhed.
Koncernen
For udfert arbejde er der stillet entreprise og betalingsgarantier for i alt 95.845 tkr.
Der er indgaet operationelle leasing- og lejeaftaler med en restforpligtelse pa 37 tkr. og en restlgbetid
pa 23 maneder.
Koncernen haefter med formuen i datterselskabet SLV A/S (indre vaerdi 51.140 tkr.), som interessent i
Coldinggaard, Aalborg I/S.
Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for
eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.
Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af balancen, hvorfor der henvises dertil.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 18

Koncernen

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut, 63.386 tkr., er der givet pant i investeringsejendomme,
grunde og bygninger og skovbrug, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. april 2021 udger 226.298 tkr.
Herudover er der pantsat skadeslasbrev for 13.000 tkr. til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, O tkr.
samt ejerpantebrev for 6.000 tkr. til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, O tkr.

Moderselskabet

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut, 19.132 tkr., er der givet pant i investeringsejendomme og
skovbrug, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. april 2021 udger 125.200 tkr. Herudover er der pantsat
skadeslgsbrev for 13.000 tkr. i investeringsejendom med en regnskabsmaessig vaerdi pa 48.000 tkr.
Skadeslagsbrev ligger til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, der udger 0 tkr. pr. 30. april 2021.
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Neaertstaende parter 19

Guldbaek Holding A/S' og koncernens neertstaende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse
Jorgen Enggaard, Narreskovvej 33, 9370 Hals, der er hovedaktionaer, bestyrelsesmedlem og direktar.

@vrige nartstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Guldbak Holding A/S' nzertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter tilknyttede og
associerede virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Naertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori
fornavnte personkreds har vaesentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter
Alle transaktioner er foregaet pa markedsvilkar, og selskabet anvender derfor undtagelsesbestemmelsen
i ARL § 98¢, stk. 7, hvorefter transaktionerne ikke specificeres yderligere.

Grundlaget for forbindelsen med de naertstaende parter er via sammenfald i direkte/indirekte
ejerandele og ledelsesmedlemmer.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Guldbaek Holding A/S for 2020/21 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Guldbak Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori
Guldbaek Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made
har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettig-
hederne og udaver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede virksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld eliminering
af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvarender og udbytter samt reali-
serede 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 resultatopgarelse frem til afstaelsestidspunktet.
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 dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
veaerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er anvendt en discounted cash
flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi
pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af urealiserede
koncerninterne avancer og tab. | resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance og tab.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital prasenteres saerskilt i henholdsvis
resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen er ikke oplyst i den officielle arsrapport, men indregnes med fradrag af visse omkostninger i
bruttofortjenesten.

Lejeindtaegter periodiseres, sa de omfatter regnskabsaret.

Entrepriser produceret for fremmed regning indregnes i takt med, at produktionen udferes, hvorved
nettoomsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (produktionsmetoden). Nettoomsaetningen
indregnes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og faerdigggrelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga selskabet.

Indtaegter indregnes eksklusive moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
Direkte omkostninger

Direkte omkostninger omfatter omkostninger til underentreprengrer, materialekgb, lenninger mv., der afholdes
for at opna arets nettoomsatning.
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Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer,
operationelle leasingomkostninger mv.

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over
kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses
under eventualposter mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er dagsveerdi
primo med tillaeg af forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
| moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar
realiserede tab udover nedskrivninger, nar sddanne ma konstateres.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer vedrerer udbytter.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedregrende vardipapirer, gald og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtggrelse un-
der acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives lineaert over
den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil, samt branchemaessige forhold.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlagsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, skovbrug, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Grunde og bygninger, skovbrug, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde og skovbrug.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

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



|IBDO “

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdi:

Brugstid Restveerdi

L) (1] ST OO 20-50 ar 27 %
Produktionsanlaeg 08 Maskiner.......ceeutiretiiiiteriieiiieeereeeaieeeraneeeanneeannes 5ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel 0g INVENTar .....vvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiieeeeineeeanns 4-20 ar 0-44 %

Smaanskaffelser med en kostpris pa under 31 tkr. pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen i
anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi svarende
til ejendommenes handelsvaerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor
veerdien opgaeres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfalgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er sandsynligt, at
afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre omkostninger til reparation og
vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgerelsen.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele
forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved farste
indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere) nutidsvaerdien af de fremtidige
leasingydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod som diskonteringsfaktor
eller en tilnaermet vaerdi for denne. Finansielt leasede aktiver afskrives som koncernens og selskabets gvrige
tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geeldsforpligtelse, og leasingydelsens
rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopggrelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vardis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabs-
maessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill op-
gjort efter overtagelsesmetoden.

Ved kegb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver og
forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt
marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelsesmodeller.

Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted cash flow model pa
baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af
indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for nettoopskriv-
ning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.
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Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos
disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige
negative indre veaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det
omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders underbalance.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke
males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres som
nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede
nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end
kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udfgrte arbejde. Salgsvaerdien males pa
baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtagter pa det enkelte igang-
vaerende arbejde.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, afhangig
af nettoveaerdien af salgssummen med fradrag af acontofaktureringer og -betalinger.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de afholdes.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfelgende
regnskabsar.

Vardipapirer

Veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede, aktier og andre
veerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke bgrs-
noterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Egenkapital
Egne kapitalandele indregnes ved erhvervelse til kostpris direkte i egenkapitalen.

Andre hensatte forpligtelser
Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 ar. De
hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtagter pa et igangvaerende arbejde for
fremmed regning, hensattes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen. Hensattelsen indregnes som
omkostning under produktionsomkostninger.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
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
vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen. Skyldig og
tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsaetningsaktiver og geaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening, eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
galdende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af @endringer
i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til
den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den
nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

Omregning af fremmed valuta

Opfylder de udenlandske tilknyttede- og associerede virksomheder kriterierne for selvstaendige enheder,
omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for et tillaeg eller
fradrag til selvstaendige tilknyttede virksomheders egenkapital, indregnes direkte pa egenkapitalen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86 er udarbejdelse af pengestramsopgarelse udeladt. Der er udarbejdet
en pengestremsopggrelse for koncernen.

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4 har selskabet valgt ikke at udarbejde en pengestrgmsopgarelse
for moderselskabet, da denne indgar fuldt konsolideret i koncernens. Pengestremsopggrelsen viser
pengestrgmmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestramsopggrelsen viser koncernens pengestremmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i storrelse eller sammensatning af aktiekapital og

omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebzaerende gaeld og betaling af udbytte
til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



