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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskab

Karsten Ree Holding B ApS
Generatorvej 8D

2860 Sghorg

CVR-nummer 36 39 35 48

3. regnskabsar

Hjemsted: Gladsaxe

Direktion

Karsten Ree

Bestyrelse

Karsten Ree

Oliver Ree

William Ree

Jesper Stagegaard
Hans Nielsen

Rikke Hesselund Ree
René Eghammer

Christian Ree

Revision

inforevision
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KONCERNOVERSIGT

- Danish
Biofuel A/S
Norddjurs
100%
DBH
| | Technology A/S
Norddjurs
100%
Ree Golf A/S
Gladsaxe Trophy
100% Games ApS
Frederiksherg
20,83%
Ree
Automobiler A/S Alternative
] Gladsaxe H Engineering A/S
100% Frederikssund
100%
Jysk Industri
Karsten Ree Reedomus ApS Haolding A/S
Holding B ApS |1 Gladsaxe Gribskov
Gladsaxe 100% 19,08%
Spinning
Jewelry ApS
Ree Lyngby
™ Shipping A/S 33%
Gladsaxe
100%
ShopGun ApS
NordCar Kghenhavn
Finance A/S 30%
Arhus
100%
Sungrow A/S
(Bstergaard Ribe
Biler A/S 50%
Arhus
100%
Breinholt & Co. Breinholt
ApS Splitleasing ApS
Lyngby Lyngby
70% 100%
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LEDELSESBERETNING 2016

Vaesentligste aktiviteter

Koncernen:

Koncernens hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar veeret udlejning af erhvervsejendomme, drift af
golfbane, kommerciel udlejning af skibe og andre fartgjer til fritid og sport, deltagelse i projekt om
etablering af et dansk bioraffinaderi, handelsvirksomhed samt kort- og langtidsudlejning af personbiler,
vare- og lastvogne og busser.

Derudover deltager koncernen i investering i vaerdipapirer og udlan.
Moderselskabet:

Karsten Ree Holding B ApS's hovedalktivitet har i lighed med tidligere ar veeret at eje aktier i tilknyttede
virksomheder samt drive finansiering og formueforvaltning samt handel og anden dermed beslzgtet

virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og forhold
Resultatet af koncernens aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat efter skat pa t.kr. 12.278.

Resultatet af selskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat efter skat pa t.kr. 14.263.

Ledelsen anser arets resultat som tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtradt betydningsfulde begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som kan have
indflydelse pd bedgmmelsen af koncernens eller moderselskabets finansielle stilling pr.

31. december 2016.

Miljgforhold
Koncernens miljgpolitik er vedvarende at reducere miljgpavirkningen af koncernens aktiviteter, herunder en

fortsat opmaerksomhed pa indkgb af kgretgjer, som nedbringer braendstofforbrug og CO2-udslip. Denne
udvikling vil fortseette i forbindelse med koncernens aktiviteter.

CSR-politik
Gennem indgdede aftaler med forskellige partnere har koncernen en helbredsforsikring, som sikrer med-
arbejdere hurtig behandling for mange typer sygdomme og lidelser, herunder psykologhjzelp og en sakaldt

forebyggeordning.

Koncernen har endvidere en raekke forsikringer, herunder kritisk sygdomsdeaekning, som giver ret til godt-
garelse for medarbejdere i tilfeelde af kritisk sygdom. Endvidere har virksomheden fastlagt og videreudviklet
sin seniorpolitik samt fleks- og skanejobordning.

Uanset, at selskabet har fokus pa samfunds- og medarbejderansvar, er det fravalgt at udarbejde formelle

politikker pa dette omrade.
....

(]
= . @0
inforevision %°®



LEDELSESBERETNING 2016 4

K@nssammensaetning og politikker

Selskabet arbejder pa at sikre en passende sammensatning af medarbejdere med hensyn til alder, etnicitet
og kgnssammensaetning. Dette er geeldende pa alle niveauer i vores virksomhed. | det gverste ledelseslag
udggr sammensatningen 20/80 kvinder/maend. | det nzeste ledelseslag udggr fordelingen 50/50.

Den forventede udvikling
Der forventes et positivt resultat i naeste regnskahsar.

Selskabet har i maj 2017 afhaendet aktiviteterne i @stergaard Biler A/S og Nordcar Finance A/S til Europcar
International, hvilket har en vaesentlig pavirkning pd selskabet og koncernens samlede aktivitet, balance

og soliditet.
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LEDELSESBERETNING 2016, FORTSAT

Hoved- og nggletal for koncernen

Belgh it.kr.

Resultatopggrelse
Nettoomsatning
Resultat af primaar drift
Finansielle poster, netto

Arets resultat

Balance

Balancesum

Investeringer i materielle anlegsaktiver
Investeret kapital

Egenkapital

Nggletal i procent
Afkast af investeret kapital
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

2014 2015 2016
453.022 462.092 487.460
55.954 96.098 57.231
266.329 208.499 -37.147
238.458 236.532 12,278
2.348.830 2.664.980 2.774.397
604.170 842.634 593.079
945.419 1.056.334 1.206.307
1.195.831 1.432.364 1.452.913
6 10 5

51 54 52

22 18 1

Npgletallene fglger i al vaesentlighed Finansanalytikerforeningens anbefaling 2015, og afviger kun

pa nogle punkter herfra. Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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inforevision %°



LEDELSESPATEGNING 6

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. januar - 31. december 2016
for Karsten Ree Holding B ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 og resultatet af koncernens og

og selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabséaret 1. januar - 31, december 2016.

Ledelsesheretningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen

omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Sgborg, den 31. maj 2017

I direktionen

Vi

! L
Karsten Ree

I bestyrelsen

Karsten Ree " Oliver

Ree
J /
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Karsten Ree Holding B ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Karsten Ree Holding B ApS for regnskabséret 1. januar -
31. december 2016, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse,
pengestrgmsopggrelse og noter. Koncernregnskabet og drsregnskabet 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. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisars ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet". Vi er uathangige
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 opndede revisionshevis er tilstrackkeligt og egnet som grund-
lag 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 for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskahets 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vae-
sentlig 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 ikke en garanti for, at en revision, der udfgres
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 fglge 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 koncernregnskabet og
arsregnskahet.

inforevision %*®



DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING, FORTSAT

Som led i en revision, der udfgres 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:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidessettelse af
intern kontrol.

*  Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendigheder, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
- klusion om effektiviteten af selskabets interne kontraol.

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

*  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisions-
bevis er vaasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@gre opmeerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modifi-
cere 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 leengere kan fortsaette driften.

*  Tager vi stilling til den samlede prazsentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

*  QOpnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionshevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvar-

lige for vores konklusion.

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

inforevision %°



DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING, FORTSAT 9

Udtalelse om ledelsesheretningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesheretningen.

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 ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentlig inkonsistent med koncernregnskabet
eller arsregnskabet eller vores viden opndet 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesheretningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Sgborg, den 31. maj 2017

inforevision
statsautoriseret revisionsaktieselskab

1D/ T

Qen Johh Richardt Sgbjaerg
revisor statsautoriseret revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 10

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt anerkendt
regnskabspraksis.

Arsrapporten afleegges efter arsregnskabslovens regnskabsklasse C (stor).

Anvendt regnskabspraksis er endret i forhold til sidste ar.

ZNDRING | REGNSKABSPRAKSIS
Koncernen har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015 med @ndringer
til arsregnskabsloven.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteressers forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes egenkapital har i tidligere ar vaeret
preesenteret som en seerskilt post i passiverne, mens minoriteters andel af dattervirksomhedernes resultat har
veeret praesenteret, som en del af resultatet. Der er foretaget aendring heraf, saledes at minoritetsinteresser
preesenteres som en del af egenkapitalen i en saerskilt post og i noten for resultatdisponeringen. £ndringen
medfgrer endvidere, at kgb og salg af minoritetsinteressers andele i dattervirksomheder fremadrettet
indregnes som en egenkapitaltransaktion i stedet for i resultatopggrelsen, nar handlen ikke medfgrer endring
af kontrol.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegterne indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af
andrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil frags
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgh.

Herved fordeles kurstab og -gevinst over Ighetiden. &
@ ..
o0
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 11

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som maélevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

VALUTAOMREGNING

Transaktioner i fremmed valuta er i drets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Hvis valutapositioner
anses for sikring af fremtidige pengestrégmme, indregnes veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender og geaeld i fremmed valuta er indregnet til balancedagens kurs.

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen under andre
finansielle indtaegter og gvrige finansielle omkostninger.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (tilknyttede virksomheder), som kon-
trolleres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at kontrollere en virksomhed, nar den direk-
te eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan kontrollere eller
faktisk kontrollerer de gkonomiske og driftsmaessige beslutninger i virksomheden.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af reviderede regnskaber for moderselskabet og de tilknyttede
virksomheder ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet er der foretaget eliminering af koncernvirksomhedernes indbyrdes
mellemvaerender, indtaegter og omkostninger samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de tilknyt-
tede virksomheder.

Kapitalandele i de tilknyttede virksomheder er udlignet med de forholdsmaessige andele af de tilknyttede
virksomheders regnskabsmaessige indre veerdi.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, er aflagt i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis. Udenlandske virksomheders resultat og egenkapital er omregnet til danske kroner.
Valutakursreguleringer, der opstér ved omregning af de udenlandske virksomheders egenkapital ved
regnskabsarets begyndelse og omregning af arets resultat fra gennemsnitskurs til balancedagens kurs,
fgres direkte over egenkapitalen.

Ved kgb af tilknyttede virksomheder er det forskelshelgh, som fremkommer ved udligningen sa vidt muligt
fordelt pa de aktiver og passiver i de tilknyttede virksomheder, hvis vaerdi er hgjere eller lavere end det

belgb, hvortil de er bogfgrt, pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret. Et resterende positivt
forskelsbhelgh behandles som koncerngoodwill og opfgres under immaterielle anlaegsaktiver. Et negativt for-
skelsbelgb der modsvarer en forventet omkostning eller en ugunstig udvikling i de tilknyttede virksomheder,
opfgres under periodeafgraensningsposter. Belghet indteegtsfgres i resultatopggrelsen i det omfang den forvenv.
o0

tede omkostning eller ugunstige udvikling er realiseret. %
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 12

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er artsopdelt.

Bruttofortjeneste
Selskabet har foretaget et sammendrag af posterne "nettoomsaetning", "eendring i lagre af handelsvarer",
andre driftsindteegter samt "eksterne omkostninger”.

Nettoomsaetning

Som indteegtskriterium anvendes leveringskriteriet, siledes at nettoomsaetningen omfatter arets leverede
omsatning. Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer indregnes i resultatopggrelsen, s&fremt levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetningen méles til dags-
vaerdien ekskl. moms og med fradrag af afgivne vare- og kunderabatter.

Andre driftsindteegter
Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens hoved-

aktivitet, herunder avance ved salg af anlaegsaktiver.

Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer samt salgs-, lokale- og
administrationsomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af anleegsaktiver.

. H 5 L )
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 13

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders driftsresultat reguleret for interne avancer og tab fratrukket arlige afskrivninger pa koncern-
goodwill.

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders driftsresultat reguleret for interne avancer og tab fratrukket arlige afskrivninger
pa koncerngoodwill.

Andre finansielle indteegter og gvrige finansielle omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursfortjenester

og -tab, realiserede og urealiserede fortjenester og -tab ved salg af andre vaerdipapirer og kapitalandele,
amortiserede renter af leasingforpligtelser, amortisering af gaeld til realkreditinstitutter samt rentetillzeg
og rentegodtgerelse under acontoskatteordningen.

Nedskrivning af finansielle aktiver
Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter drets nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder og andre tilgodehavender.

Skat af arets resultat og selskabsskat
Skat af drets resultat udggr 22 % af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomstskatte-
pligtige og ikke fradragsherettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af arets skattepligtige indkomst reguleret
for &rets forskydning i udskudt skat. /Endring i udskudt skat som fglge af endring i skattesatser
indregnes i resultatopggrelsen.

Selskabet er administrationsselskab i sambeskatningen med gvrige danske koncernselskaber. Skatte-
effekten af sambeskatningen fordeles mellem koncernselskaberne i forhold til deres skattepligtige
indkomster efter selskabsskattelovens regler om fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud.

Selskabsskat samt sambeskatningshidrag vedrgrende regnskabsaret, som ikke er afregnet pa balancedagen,

klassificeres som selskabsskat under enten tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtggrelse og rentetilleeg er indregnet under &
L ]

finansielle indtaegter og omkostninger. . o ..:.
inforevision %°
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BALANCEN
Balancen er opstillet i kontoform.

AKTIVER

Immaterielle anleegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

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

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger og gager, der direkte eller indirekte kan henfgres til
selskabets udviklingsaktiviter

Udviklingsprojekter der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan péavises, og hvor det
er hensigten af fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anlaesaktiver,
safremt kostprisen kan opggres pélideligt, og der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening
kan daekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne. @vrige
udviklingsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, méles til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger.

Efter faerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linezert over den forventede
gkonomiske brugstid:

Aktiverne afskrives linezert over deres forventede gkonomiske brugstid:

Erhvervede rettigheder 3-10ar
Goodwill 5-20ar

Der er ved fastleeggelsen af afskrivningsperioderne ikke medtaget restvaerdi efter endt brug, da de
immaterielle aktiver ikke bliver handlet pa et aktivt og effektivt marked.

Afskrivningsperioden for goodwill udggr seedvanligvis 10-20 ar, idet der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, hvor den laengere afskrivnings-
periode vurderes at afspejle nytten af de pagaeldende ressourcer.

Fortjeneste/tab ved salg er medtaget i resultatopggrelsen under bruttofortjeneste og andre drifts-
omkostninger.

- . » .. o
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Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivningsgrundlaget
er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der afskrives ikke pa grunde og materielle
anleegsaktiver under opfgrelse.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunk,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste vaerdi af

dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de
enkelte betanddele er vaesentlig forskellig.

Afskrivninger pabegyndes, nar aktiverne er klar til ibrugtagning. Der foretages lineaere afskrivninger baseret
pa fglgende forventninger til brugstid og restvasrdier:

Brugstid Restvaerdi

Grunde og bygninger 10-50ar 0-100 %
Installationer og forbedringer 5-25ar 0%
Indretning af lejede lokaler 3-10ar 0%
Udlejningsbiler 5-8ar 0-20 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2-25ar 0-40 %

Smaaktiver med en levetid under et ar er omkostningsfgrt i resultatopggrelsen under eksterne omkostninger.

Fortjeneste/tab ved salg eller udrangering er medtaget i resultatopggrelsen under bruttofortjeneste og andre
driftsomkostninger.

Leasing

Leasede materielle anlaegsaktiver, som opfylder betingelserne for finansiel leasing, behandles efter samme
retningslinier som ejede aktiver. Leasede aktiver indregnes i balancen til den laveste veerdi af dagsveerdien
og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens
interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilneermet veerdi for denne. Finansielt leasede aktiver af-
og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for selskabets gvrige anlsegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geeldsforpligtelse, og leasingydelsernes
rentedel indregnes over leasingkontraktens Igbetid i resultatopggrelsen.

@vrige leasingkontrakter som ikke opfylder kriterierne for finansielle leasingkontrakter betragtes som ope-
rationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing indregnes lineaert i resultatopggrelsen over
leasingperioden.

5 o ()
infarevision %°



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 16

Veerdiforringelse af immaterielle og materielle anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas &rligt for indikationer
pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved de normale afskrivninger. Hvis dette er tilfeeldet, fore-
tages der nedskrivning af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver til lavere genindvindingsvaerdi.

Som genindvingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af forventet nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdi
opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Arets nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger af materielle og immateri-
elle anlagsaktiver.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er indregnet efter den indre veerdis metode,
séledes at kapitalandelen méles til den forholdsmasssige andel af de tilknyttede og associerede virksom-
heders regnskabsmaessige indre veerdi reguleret for interne udbytter og avancer.

Udenlandske tilknyttede og associerede virksomheders resultat og egenkapital er omregnet til danske
kroner. Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af de udenlandske tilknyttede og associerede
virksomheders egenkapital ved regnskabsarets begyndelse og omregning af &rets resultat fra gennemsnits-
kurs til balancedagens kurs, fgres direkte over egenkapitalen.

Disponible reserver i de tilknyttede og associerede virksomheder, som pé balancetidspunktet disponeres
som udbytte til moderselskabet, indgar i veerdien af kapitalandele.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi méles til nul, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative
indre veerdi i det omfang, det vurderes uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi
overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang,
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzldende virksomheds for-
pligtelser.

Kgb af tilknyttede og associerede virksomheder indregnes til kostpris. Forskellen mellem kostprisen og

den regnskabsmaessige indre veerdi i den kghbte virksomhed, som fremkommer pd det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet bliver etableret, er sd vidt muligt fordelt pa de aktiver og passiver, hvis veerdi er hgjere eller lavere
end det bogfgrte belgb. Et resterende positivt forskelsbelgbh behandles som koncerngoodwill og indgér i veer-
dien af kapitalandele, der afskrives linezert i resultatopggrelsen over 5 ar. Afskrivningsperioden er baseret

pa en vurdering af markedspositionen, indtjeningsprofilen og forventning til kundeloyalitet, som i et rimeligt
omfang er baseret pa historiske data. Et negativt forskelsbelgb, der modsvarer en forventet omkostning eller
en ugunstig udvikling, indteegtsfgres i resultatopggrelsen i anskaffelseséret.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henleegges via
overskudsdisponeringen til "reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapi-
talen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet, og reguleres med egenkapital-
bevaegelser i de tilknyttede og associerede virksomheder.

inforevision %®



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT 17

Andre tilgodehavender, der er anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender indregnet under anlaegsaktiver omfatter lejedeposita, som er malt til amortiseret
kostpris, hvilket saadvanligvis svarer til nominel veerdi. | tilfaelde hvor den regnskabsmaessige veerdi
overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi. Arets nedskrivning indregnes i
resultatopggrelsen under nedskrivning af finansielle aktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger nettorealisa-
tionsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Under varebeholdninger indgar biler returneret efter ophgr af leasingkontrakter, biler erhvervet i
forbindelse med effektuering en af indgdende tilbagekghsforplgitelser samt biler erhvervet fra
tredjemand.

Kostpriserne for leasingbiler returneret efter kontraktophgr omfatter den regnskabsmaessige veerdi
pa tidspunktet for kontraktens ophgr. Kostprisen for andre hiler er baseret pd kgbspris med tillaeg
af hjemtagelsesomkostninger.

Kostprisen for handelsvarer samt ravarer og hjeelpematerialer omfatter kghspris med tillaeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af feerdigggrelsesomkost-
ninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til om-
szettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Udlan, finansiel leasing indregnes i balancen under omsastningsaktiver og males til amortiseret kostpris,
dvs. kostpris med fradrag af afdrag og stiftelsesprovision mv. samt nedskrivning til impdegéelse af tab,
hvor der vurderes at veere indtruffet objektiv indikation pa veerdiforringelse. Afdragene beregnes efter
annuitetsprincippet og under hensyn til de enkelte leasingaftalers Igbetid.

@vrige tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vardien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrgrende efter-

fglgende regnskabsar.

Veerdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele indregnet under omseetningsaktiver males til dagsveerdi pa balancedagen.
Realiserede og urealiserede kursavancer og -tab er indregnet i resultatopggrelsen under henholdsvis andre

finansielle indtaegter og gvrige finansielle omkostninger. "
o0
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PASSIVER

Egenkapital

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes egenkapital praesenteres som
en seerskilt hovedpost under egenkapitalen. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af datter-
virksomhedernes resultat er praesenteret saerskilt i resultatdisponeringen, og fremgar ligeledes af
koncernens egenkapitalopggrelse sammen med gvrige reguleringer, herunder forskydninger ved handel
med ejerandele i regnskabsarets [gh.

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsdret vises som en saarskilt post under egenkapitalen.

Hensattelser til udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat

med 22% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabhsmazssig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser og under hensyntagen til henholdvis den planlagte anvendelse af aktivet og afvikling
af forpligtelsen. Skattevaerdien af fremfgrselsherettigede skattemaessige underskud indgar i
opggrelsen af den udskudte skat, sfremt det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi, hvorved de indregnes med den vaerdi, som de for-
ventes at blive udnyttet med i en overskuelig fremtid, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver som ikke forventes udnyttet inden for en kortere arraekke, er noteoplyst under
eventualaktiver.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som fglge af en begivenhed indtruffet senest pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der m3 afgives gkonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen. Andre hensatte forpligtelser méles til ledelsens bedste skgn over det
belgh, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid
udover et ar fra balancedagen tilbagediskonteres med koncernens interne rentefod.

. " o0
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Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag

af afholdte laneomkostninger og andre omkostninger direkte foranlediget af lanefremskaffelsen.

| de efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende

til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet
og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til [anets rest-
geeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets under-
liggende kontantveerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden fore-
taget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliseret restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

Geldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indteegter vedrgrende de

efterfglgende ar.
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PENGESTR@MSOPG@RELSE

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens og selskabets pengestrsmme for aret samt koncernens og selskabets
likvider ved arets udgang.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investeringsaktiviteten.
| pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra overtagelsestidspunktet,
og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til overdragelsestidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet er opgjort som arets resultat reguleret for ikke likvide driftsposter betalte
finansielle poster, selskabsskatter samt stigning og fald i varebeholdninger, tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser, geeld til leverandgrer af varer og tjenesteydelser, og andre @endringer i driftskapitalen.

Pengestrpmme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af anlaagsaktiver
samt betalinger i forbindelse med kgb og salg af virksomheder.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til kapitalejere.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver,
som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger samt driftskreditter hos kreditinstitutter, som
indgar i selskabets likviditetsstyring.

HOVED- OG N@GLETALSOVERSIGT

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med "Anbefalinger & Nggletal 2015" fra
Finansforeningen.

Nggletallene er beregnet sdledes:

Resultat af primaer drift * 100
Afkast af investeret kapital = Gns. Investeret kapital*

Egenkapital ultimo * 100
Soliditetsgrad = Samlede aktiver

Arets resultat * 100
Forrentning af egenkapital = Gennemsnitlig egenkapital

* Investeret kapital = Driftsmaessige immaterielle og materielle anleegsaktiver samt nettoarbejdskapital.

- . = @
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RESULTATOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER 2016

MODER
Note 2015 2016
0
0 0
2.985.780 3.277.950
-5.134.455 -3.217.968
2 -4.933.825 -4.260.162
-7.078.500 -4.200.180
10 -246.417 -357.766
0 0
-71.324.917 -4.557.946
11,12 82.829.312 45.125.030
11 -5.808.177 -4.395.053
231.463.864 18.555.623
4 -13.915.016 -44.539.477
287.245.066 10.188.177
5 -50.712.886 4,074.882
6 236.532.180 14.263.059

Nettoomsastning

Vareforbrug
DAKNINGSBIDRAG
Andre driftsindtaegter
Eksterne omkostninger
Personaleomkostninger
INDTJENINGSBIDRAG
Af- og nedskrivninger pa

materielle og immaterielle anleegsaktiver
Andre driftsomkostninger
RESULTAT AF PRIMZR DRIFT
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virks.
Indteegter af kapitalandele i associerede virks.
Andre finansielle indtaegter
@vrige finansielle omkostninger
RESULTAT F@R SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

21

KONCERN
2016 2015 Note
487.459.517 462.092.149 1
-129.680.162 -116.083.353
357.779.355 346.008.796
57.350.707 97.606.277
-82.385.044 -79.706.537
-124.248.870 -122.605.955 2
208.496.148 241.302.581
-154.731.197 -144.704.451 7,8
3.466.288 -500.289
57.231.239 96.097.841
-4.395.053 -5.808.177 9
18.403.074 231.816.326
-55.550.147 -23.317.576 4
15.689.113 298.788.414
-3.411.131 -62.256.234 5
12.277.981 236.532.180 6
@
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

22

MODER AKTIVER KONCERN
Note 31/12 2015 31/12 2016 31/12 2016 31/12 2015 Note
0 Goodwill 21.403.967 20.446.399
Erhvervede rettigheder 4.680.422 0
0 Udviklingsprojekter under udfgrelse 39.587.897 39.587.897
0 0 IMMATERIELLE ANLAEGSAKTIVER 65.672.286 60.034.296 21
10 5.680.304 5.680.304 Grunde og bygninger 331.431.352 334.198.991 8
10 0 0 Indretning af lejede lokaler 6.698.070 7.971.782 8
10 0 0 Udlejningshiler 729.324.631 792.496.575 8
10 605.853 754.337  Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 34.927.661 32.463.886 8
10 0 215.283  Anleeg under udfgrelse og forudbetalinger 3.361.782 0
6.286.157 6.649.924 MATERIELLE ANLEGSAKTIVER 1.105.743.497 1.167.131.235 21
11,12 594.660.384 660.392.990  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
11,12 6.436.760 1.431.865  Kapitalandele i associerede virksomheder 1.431.865 1.829.186 9
11 417.256 417.256 Andre tilgodehavender 6.278.704 4.955.151
601.514.400 662.242.111 FINANSIELLE ANLAEGSAKTIVER 7.710.569 6.784.337
607.800.557 £668.892.035 ANLEGSAKTIVER 1.179.126.352 1.233.945.868
0  Révarer og hjeelpematerialer 3.002.358 2.578.871
0  Feerdigvarer og handelsvarer 8.339.454 3.829.877
0 0  VAREBEHOLDNINGER 11.341.812 6.408.748 21
1.348.573 1.413.099  Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 139.099.005 61.537.620 21
9.361.002 20.225.156  Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0
3.148.263 2.078.802  Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2.078.802 3.148.263
14.607.731 26.843.116  Andre tilgodehavender 30.178.733 21.546.318
5 0 3.366.951 Tilgodehavende selskabsskat 3.366.951 0 5
5 0 4,463.282  Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 0
5 44512 50.927  Udskudte skatteaktiver 0 0 5
13 442751 211.511 Periodeafgraensningsposter 9.596.878 8.694.666 13
28.952.832 58.652.843 TILGODEHAVENDER 184.320.368 94.926.867
21 1.327.481.089 1.397.377.720  V/AERDIPAPIRER OG KAPITALANDELE 1.397.377.720 1.327.481.088 21
21 605.177 391.690 LIKVIDE BEHOLDNINGER 2.231.090 2.213.588 21
1.357.039.098 1.456.422.253 OMSATNINGSAKTIVER 1.595.270.990 1.431.030.292

1.964.839.655

2.125.314.288

AKTIVER | ALT

2.774.397.342

@
e
2.664.980.160 ™ ‘e
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

23

MODER PASSIVER KONCERN
Note 31/12 2015 31/12 2016 31/12 2016 31/12 2015 Note
14 200.000 200.000  Virksomhedskapital 200.000 200.000 14
Reserve for nettoopskrivning efter
90.253.655 130.983.632 den indre veerdis metode 0 0
1.341.909.930 1.315.443.012 Overfgrt resultat 1.446.426.644 1.432.163.585
0 0  Forslag til udbytte for regnskabséret 0 0
Minoritetsinteresser 6.286.192 0
1.432.363.585 1.446.626.644 EGENKAPITAL 1.452.912.836 1.432.363.585
5 0 0  Henseattelser til udskudt skat 110.683.210 105.175.620 5
15 0 0  Andre hensatte forpligtelser 0 0 15
0 0 HENSATTE FORPLIGTELSER 110.683.210 105.175.620
5.308.856 4.913.635 Geeld til realkreditinstitutter 42.083.691 44.344.867
0 0  Kreditinstitutter i gvrigt 289.399.768 208.273.797
0 0 Leasingforpligtelser 37.646.383 69.531.951
0 0  Anden gald 1.810.918 1.673.423
16 5.308.856 4.913.635 LANGFRISTEDE G/ALDSFORPLIGTELSER 370.940.760 323.824.038 16
16 0 200.000  Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 16.954.000 28.129.000 16
460.869.147 663.551.304 Kreditinstitutter i gvrigt 667.581.522 460.869.147
0 0  Modtagne forudbetalinger fra kunder 14.599.048 406.979
1.072.850 807.840  Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 39.957.958 152.653.074
7.027.037 8.650.668  Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
5 45.599.433 0  Selskabsskat 0 45.599.433 5
4.830.918 0  Skyldig sambeskatningsbidrag 0 0
7.767.789 552.187  Anden geeld 67.098.735 63.758.870
17 0 12.000  Periodeafgreensningsposter 33.669.274 52.200.413 17
527.167.214 673.774.009 KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 839.860.537 803.616.916
532.476.070 678.687.644  GALDSFORPLIGTELSER 1.210.801.297 1.127.440.954
1.964.839.655 2.125.314.288  PASSIVER | ALT 2.774.397.342 2.664.980.160
6 Resultatdisponering 21 Pantsaatninger og sikkerhedsstillelser
18 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 22 Kontraktlige forpligtelser
19 Eventualaktiver 23 Neertstdende parter
20 Eventualforpligtelser 24 Reguleringer
@
oo
©
O
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PENGESTR@MSOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEVIBER 2016

MODER
2015 2016
236.532.180 14.263.059
246.417 357.766
24 -243.857.097 -18.821.005
0 0
0 0
119.483 -64.526
-533.552 -265.050
-12.763.228 -35.956.188
-20.255.797 -40.485.944
231.463.864 18.555.623
-12.325.579 -44.539.477
-73.702.290 -49.358.294
125.180.198 -115.828.092
0 0
0 -721.533
0 0
-9.023.501 -16.354.167
-9.023.501 -17.075.700
0 -395.221
0 0
0 0
0 0
0 300.000
0 -95.221
116.156.687 -132.899.013
751.060.422 867.217.119
867.217.119 734.218.106
1.327.481.089 1.397.377.720
605.177 391.690
-460.869.147 -663.551,304
867.217.119 734.218.106

Arets resultat

Af- og nedskr. pd anlaegsaktiver

Reguleringer

Andre hensatte forpligtelser, pengestrgmme

Zndring i varebeholdninger

Zndring i tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

/Endring i geeld til leverandgrer af varer og
tjenesteydelser

Andre andringer i driftskapital

PENGESTR@MME FRA PRIMAR DRIFT

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Betalt/refunderet selskabsskat

PENGESTRAMME FRA DRIFTSAKTIVITET

K@b af immaterielle anlzegsaktiver
Kgb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver

PENGESTR@MME FRA INVESTERINGSAKTIVITET

Betaling af gaeld til realkreditinstitutter
Betaling af langfristet gaeld i gvrigt
Betaling af finansielle leasingforpligtelser
Optagelse af geeld hos kreditinstitutter
Modtaget udhytte

PENGESTR@MME FRA FINANSIERINGS-
AKTIVITET

ARETS NDRING | LIKVIDER
Likvider pr. 1/1 2016

LIKVIDER PR. 31/12 2016

Som kan specificeres sdledes:
Veerdipapirer

Likvide beholdninger
Kreditinstitutter i gvrigt (kortfristet)

LIKVIDER PR. 31/12 2016

KONCERN
2016 2015
12.277.981 236.532.180
154.731.197 144.704.451
5.587.953 -217.874.809
0 -23.725.556
-3.313.389 -417.274
-21.549.983 -14.229.204
-116.828.704 115.876.278
-32.265.878 -29.821.526
-1.360.823 215.044.540
18.403.074 231.816.326
-55.550.147 -21.728.139
-48.504.259 -73.589.462
-87.012.155 351.543.265
-13.281.799 0
-593.075.012 -842.634.395
546.744.667 618.636.093
-1.677.720 -9.101.262
-61.293.864 -233.099.564
-2.712.176 -2.122.450
137.495 -10.852
-43.694.568 -75.198.640
57.477.026 79.981.041
300.000 0
11.507.777 2.649.099
-136.798.242 121.092.800
868.825,530 747.732.730
732.027.288 868.825.530
1.397.377.720  1.327.481.089
2.231.090 2.213.588
-667.581.522 -460.865.147
732.027.288 868.825.530

inforevision

26



NOTER

MODER KONCERN

1 Nettoomsaetning 2016 2015

Kort- og langtidsudlejning af personbiler,
vare- og lastvogne og busser 476.529.751 452.366.432
@Pvrig omsaetning 10.928.766 9.725.717
I ALT 487.459.517 462.092.149
2015 2016 2 Personaleomkostninger 2016 2015
4.422.820 3.878.364  Gager og lgnninger 111.781.295 107.119.976
264.449 197.797  Pensioner 8.226.254 10.710.485
53.396 47.418  Andre omkostninger til social sikring 901.213 797.592
193.160 136.583 Personaleomkostninger i gvrigt 3.340.108 3.977.902
4.933.825 4.260.162 | ALT 124.248.870 122.605.955
6 6  Gennemsnitlige antal heltidsheskaeftigede 284 267

| henhold til &rsregnskabslovens § 98 b, stk. 3 er gage til direktion og bestyrelse ikke oplyst.
2015 2016 3 Andre finansielle indtaegter 2016 2015
121.753 1.220.477  Renteindtzegter fra tilknyttede virksomheder 0 0
231.342.111 17.335.146 Finansielle indteegter i gvrigt 18.403.074 231.816.326
231.463.864 18.555.623 L ALT 18.403.074 231.816.326
2015 2016 4  @vrige finansielle omkostninger 2016 2015
195.715 287.413  Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 0
13.718.301 44.,252.064  Finansielle omkostninger i gvrigt 55.550.147 23.317.576
13.915.016 44,539,477 I ALT 55.550.147 23.317.576
%

. 3 o
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NOTER

5 Skat af arets resultat,

IMODER selskabsskat og udskudt skat KONCERN
2015 2016  Skat af arets resultat: 2016 2015
50.474.534 -4.463.282  Skat af arets skattepligtige indkomst 2.596 45.643.617
115.610 394.815 Indeholdt udbytteskat udland 394.815 115.610
130.612 0 Regulering tidligere ar -459.220 150.615
-7.870 -6.415 Udskudt skat 3.472.940 16.346.392
50.712.886 -4.074.882 I ALT 3.411.131 62.256.234
2015 2016 Udskudt skat: 2016 2015
-113.349 -44.512 Udskudt skat pr. 1/1 2016 105.175.620 88.619.689
Tilgang i aret 2.034.650 0
76.707 0  Regulering tidligere ar 0 209.539
-7.870 -6.415  Arets udskudte skat 3.472.940 16.346.392
-44.512 -50.927 UDSKUDT SKAT PR. 31/12 2016 110.683.210 105.175.620

Den udskudte skat pahviler

2015 2016 felgende aktiver og forpligtelser: 2016 2015
0 0 Immaterielle anlaegsaktiver 4.135.498 4.532.079
-44,512 -50.927 Materielle anlaegsaktiver 108.801.734 99.392.545
0 0  Omsastningsaktiver 3.787.894 4,245,805
0 0  Hensatte forpligtelser 0 0
0 0  Geldsforpligtelser -222.930 0
0 0  Underskud til fremfgrsel -5.818.986 -2.994.809
-44.512 -50.927 I ALT 110.683.210 105.175.620
2015 2016 Skyldig selskabsskat: 2016 2015
72.122.576 45.595.433 Skyldig pr. 1/1 2016 45,599.433 72.122.576
-53.905 0  Regulering tidligere ar -459.220 -166.733
-72.068.671 -46.058.653 Betalt vedrgrende tidligere ar -45,599.433 -71.955.843
0 0  Betalt acontoskat 0 0
-1.633.619 -2.904.826 Udbytteskat -2.904.826 -1.633.619
50.474.534 -4.463.282  Skat af drets skattepligtige indkomst 0 45.643.617
-4.830.918 4.463.282  Sambeskatningshidrag 0 0
1.589.437 -2.905  Rentegodtggrelse/rentetilleg -2.905 1.589.437
45.599.433 -3.366.951 SKYLDIG PR. 31/12 2016 -3.366.951 45.599.433

infarevision
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NOTER

KONCERN MODER

2015 2016 6 Resultatdisponering 2016 2015
Reserve for nettoopskrivning efter den indre

62.021.135 40.729.977 veerdis metode 0 0
0 0  Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 0
174.511.045 -26.466,918 Overfgrt resultat 14.263.059 236.532.180
0 0  Minoritetsaktionaerers andel af arets resultat -1.985.078 0
236.532.180 14.,263.059 ARETS RESULTAT 12.277.981 236.532.180

29
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NOTER 36

MODER KONCERN

13 Periodeafgraenshingsposter

31/12 2015 31/12 2016 (tilgodehavender) 31/12 2016 31/12 2015
0 0  Ejerafgift biler 4.909.340 6.680.195

442.751 211.511  Forsikringer og kontingenter 765.983 806.426

0 0  Forudbetalte eksterne omkostninger i gvrigt 3.921.555 1.208.045

442.751 211.511  [TALT 9.596.878 8.694.666

14 Virksomhedskapital

Virksomhedskapitalen bestar af 200 stk. anparter a kr. 1.000. Kapitalen er opdelt i A-anparter nom.kr. 10.000 og
B-anparter nom.kr. 130.000.

MODER IKONCERN
31/12 2015 31/12 2016 15 Andre hensatte forpligtelser 31/12 2016 31/12 2015
0  Andre hensatte forpligtelser pr. 1/1 2016 0 23.725.556
0  Overdraget ved spaltning pr. 1/1 2014 0 0
Hensat for dret 0 -23.725.556
ANDRE HENSATTE
0 0 FORPLIGTELSER PR. 31/12 2016 0 0

Andre hensatte forpligtelser bestar af:

0 0  Hensat til afgiftsherigtigede biler 0 0

0 0 TALT 0 0
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NOTER
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MODER KONCERN
31/12 2015 31/122016 16 Llangfristede geeldsforpligtelser 31/12 2016 31/12 2015
5.308.856 4,913.635 Geeld til realkreditinstitutter 42.083.691 44.344.867
0 0 Kreditinstitutter i gvrigt 289.399.768 208.273.797
0 0 Leasingforpligtelser 37.646.383 69.531.951
0 0  Anden geld 1.810.918 1.673.423
5.308.856 4,913.635 | ALT 370.940.760 323.824.038
Kortfristet del af langfristet geeld:
0 200.000 Geeld til realkreditinstitutter 1.912.000 2.363.000
0 0  Kreditinstitutter i gvrigt 1.085.000 0
0 0 Leasingforpligtelser 13.957.000 25.766.000
0 200.000 AFDRAG NASTE AR 16.954.000 28.129.000
Geeld som forfalder efter 5 ar:
4.344.644 4,144,644  Geeld til realkreditinstitutter 27.078.644 39.330.644
0 0 Anden geld 0 0
4.344.644 4,144,644 RESTGALD EFTER 5 AR 27.078.644 39.330.644
17  Periodeafgransningsposter
31/12 2015 31/12 2016 (geeldsforpligtelser) 31/12 2016 31/12 2015
Badwill, mindre pris i forhold til
0 0 overtagne vaerdier 33.650.234 52.004.906
0 12.000  Husleje, abonnementer, mv. 19.040 195.507
0 12.000 | ALT 33.669.274 52.200.413
®
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NOTER 38

KONCERN

18 Honorar til generalforsamlingsvalgt

revisor 31/12 2016 31/12 2015
Honorar for lovpligtig revision 843.250 726.250
Honorar for andre erkleringsopgaver 461.000 610.007
Honorar for skatterddgivning og
andre ydelser 314.076 657.559
| ALT 1.618.326 1.993.816

19 Eventualaktiver

Koncernen:

Koncernen har ikke indregnede udskudte skatteaktiver pa kr. 2.172.044, som fglge af uudnyttede skattemaessige

seerunderskud,

20 Eventualforpligtelser

Koncernen:

Koncernen har i henhold til reglerne i registreringsafgiftsloven betalt forholdsmaessig registreringsafgift pd motorkgretgjer.

Som fglge heraf hafter koncernen for fremtidig registreringsafgift pd de pageeldende kgretgjer.

Moderselskabet:

Selskabet indgér i sambeskatningen med gvrige koncernselskaber og haefter solidarisk med de @vrige koncernselskaber
for forfaldne og ikke afregnede selskabsskatter samt kildeskat af renter, royalties og udbytte. Eventuelle senere

korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at selskabets haaftelse udggr et stgrre belgh.

inforevision %°



NOTER
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21 Pantsaetninger og

sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Veerdipapirer med en balanceveerdi pad kr. 1.397.377.720 er deponeret til sikkerhed overfor kortfristet geeld til
kreditinstitutter, som pd balacendagen udggr kr. 663.551.304.

Veerdipapirer med en balanceveerdi pa kr. 381.008.251 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer

med kreditinstitut.

Der er afgivet selvskyldnerkaution, nom.kr. 2.000.000 overfor associeret virksomheds engagement med

kreditinstitut.

Koncernen har til fordel for kreditinstitut afgivet pantsaetningsforbud i udlejningsbiler med en balanceveerdi

pé kr. 107.517.988.

Ejerpantebrev, nom.kr. 50.000.000, i koncernens grunde og bygninger med en balancevaerdi pa kr. 98.165.000 er
deponeret som sikkerhed for engagement med kreditinstitut med en balancevaardi pa kr. 167.938.965.

Ejerpantebrev, nom.kr. 5.500.000, i koncernens produktionsanlzeg med en balancevasrdi pa kr. 5.150.000 er

deponeret som sikkerhed for engagement med kreditinstitut med en balanceveerdi pa kr. 4.413.376.
Virksomhedspant, nom. kr. 30.000.000, i koncernens immaterielle anlaegsaktiver, materielle anleegsaktiver, varelager
og debitorer med en balanceveerdi pa kr. 803.532.000 er deponeret til sikkerhed for engagement med kreditinstitut
med en balancevaerdi pa kr. 167.938.965.

Virksomhedspant, nom. kr. 40.000.000, i koncernens immaterielle anleegsaktiver, materielle anlagsaktiver, varelager
og debitorer med en balanceveardi pa kr. 89.732.000 er deponeret til sikkerhed for engagement med kreditinstitut
med en halancevaardi pé kr. 89.732.409.

Koncernens kreditinstitut har pa vegne af koncernen stillet garantier over for trejdiemand til en vaardi af kr. 4.574.000.

Moderselskabet:

Der er afgivet selvskyldnerkaution overfor to af selskabets tilknyttede virksomheders engagement med kreditinstitut.

Likvide beholdninger med en balancevaerdi pa kr. 115.171 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer

med kreditinstitut.

Veerdipapirer med en balancevaerdi pa kr. 1.397.377.720 er deponeret til sikkerhed overfor kortfristet gaald til
kreditinstitutter, som pd balacendagen udggr kr. 663.551.304.

Veardipapirer med en balancevaerdi pd kr. 381.008.251 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer

med kreditinstitut.

Der er afgivet selvskyldnerkaution, nom.kr. 2.000.000 overfor associeret virksomheds engagement med

kreditinstitut. <
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NOTER 40

22 Kontraktlige
forpligtelser

Koncernen:

Koncernen har indgdet aftale om leje af grund i Marselishorg Arhus, hvor lejeaftalen er uopsigelig indtil 31. december 2030.

Grundlejen i resten af perioden udggr i stgrrelsesorden kr. 31.700.000.

Koncernen har indgaet operationel leasingkontrakter om leasing af udlejningsbiler. Leasingaftalerne er uopsigelig for

drene 2017-2021. Den samlede leasingforpligtelse udggr ca. kr. 85.243.000.

Koncernen har, for de eksisterende lejemal, lejeforpligtelser vedrgrende ejendomme med uopsigelighed. Visse lejeaftaler
indeholder bestemmelser om arlige reguleringer i forhold til udviklingen i pristal mv. Minimumslejen vedrgrende

ejendomme med uopsigelighed pd mere end 12 maneder udggr kr. 13.168.000 og Igber indtil 2023.

23 Neartstdende parter

Neertstdende parter omfatter tilknyttede virksomheder, selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere.
Transaktioner med nzertstdende parter sker pd markedsbaserede vilkar eller pd omkostningsdekkende basis.

Der har i drets Igb ikke vaaret gennemfgrt transaktioner med direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige anpartshavere

eller andre nzerstédende parter ud over nomalt ledelsesvederlag.

- & @
inforevision %*®



NOTER

31/12 2015 31/12 2016 24 Reguleringer 31/12 2016 31/12 2015
0 0  Avance/tab ved salg af anlaegsaktiver -39.365.305 -77.440.470
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede

-82.829.312 -45,125.030 virksomheder 0 0

Indteegter af kapitalandele i associerede
5.808.177 4,395.053 virksomheder 4.395.053 5.808.177
-231.463.864 -18.555.623  Andre finansielle indtaegter -18.403.074 -231.816.326
13.915.016 44.539.477  @vrige finansielle omkostninger 55.550.147 23.317.576
50.474,534 -4.463.282  Skat af arets skattepligtige indkomst 2.596 45.643.617
115.610 394.815  Indeholdt udbytteskat udland 394.815 115.610
130.612 0  Regulering tidligere ar -459.220 150.615
-71.870 -6.415 Regulering af udskudt skat 3.472.940 16.346.392
-243.857.097 -18.821.005 I ALT 5.587.953 -217.874.809
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