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SELSKABSOPLYSNINGER
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LEDELSESBERETNING 2018

Vaesentligste aktiviteter

Koncernen:

Koncernens hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar vaeret udlejning af erhvervsejendomme, drift af
golfbane, kommerciel udlejning af skibe og andre fartgjer til fritid og sport, handelsvirksomhed samt
leasingvirksomhed.

Derudover deltager koncernen i investering i veerdipapirer og udlan.

Moderselskabet:

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

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet af koncernens aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat efter skat pa t.kr. -215.741.

Resultatet af selskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat efter skat pa t.kr. -216.390.

Ledelsen anser drets resultat som tilfredsstillende pa trods af udsving i finansielle poster.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

31. december 2018.

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

Redeggrelse for Samfundsansvar

Forretningsmodel

Koncernens indtaegter kommer fra en bred vifte af forretningsomrader, herunder leasingvirksomhed og udlejning af
erhvervsejendomme mv. samt investeringer i veerdipapirer og udlan. Der henvises til beskrivelsen under afsnittet
"Vasentligste aktiviteter”.

CSR politikker
Koncernens principper for samfundsansvar er at fglge de geeldende regler og normer i samfundet, herunder:

- Overholde gaeldende lovgivning pa de markeder, hvor koncernen er tilstede

- Tage afstand fra alle former for korruption, bestikkelse og afpresning

- Overholde geeldende menneskerettigheds- og arbejdstagerrettigheder, som er godkendt af FN eller
andre relevante internationale organisationer og ratificeret i Danmark

- Ggre de omtalte principper geeldende i samarbejde med vaesentlige leverandgrer
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LEDELSESBERETNING 2018

CSR politikker, fortsat
P4 medarbejderomradet medfgrer principperne for samfundsansvar, at koncernen:

- Ikke tolererer diskrimination mv. pa grund af race, hudfarve, kgn, seksuel orientering, alder, handicap, sprog,
religion, politisk overbevisning, kulturel baggrund eller etnicitet.

- Respekterer medarbejdernes forenings- og forhandlingsret samt retten til medlemskab af faglige organisationer
og/eller til at indgd i selskabets bestyrelse eller afsta herfra

Endvidere har koncernen gennem indgdende aftaler med forskellige partnere en helbredsforsikring, som sikrer
medarbejdere hurtig behandling for mange typer sygdomme og lidelser, herunder psykologhjaelp og en sakaldt
forebyggeordning.

Koncernen har herudover en raekke forsikringer, herunder kritisk sygdomsdaekning, som giver ret til godtggrelse
for medarbejdere i tilfeelde af kritisk sygdom.

Uanset, at selskabet har fokus pa samfunds- og medarbejderansvar, er det fravalgt at udarbejde formelle politikker
pa omradet, udover koncernens personalehandbog, der er under implementering i alle dattervirksomheder.

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 fortsaette i forbindelse med koncernens aktiviteter.

Maltal og politikker for det underrepraesenterede kgn

Politikker

Koncernens politik og mélseaetning er, at rekruttering og udvaelgelse af kandidater til ledende stillinger sker med
udgangspunkt i en vurdering af kombinationen af kandidaternes faglige kvalifikationer og de pakreaevede
kompetencer, der tilsammen komplementerer virksomhedens strategi og det gvrige ledende organ mest optimalt.

Der seettes siledes gennem denne politik og malsaetning fokus pa en raekke indsatser og retningslinjer, der skal
sikre, at alle, uanset kgn og gvrige ligestillingsregler, vurderes ud fra ens kriterier. Rekruttering af gvrige
medarbejdere i koncernen sker med udgangspunkt i samme politik og malsaetning

Herudover er der ogsa faste retningslinjer for, at alle medarbejder og ledere har lige muligheder for
medarbejderudviklingssamtaler, faglig sparring og lederudvikling. Disse retningslinjer er med til at sikre
den Igbende faglige kompetenceudvikling af hver enkelt medarbejder.

Maltal for det underrepraesenterede kgn i bestyrelsen
Selskabet har sat et mal om 25 % kvindelige medlemmer i bestyrelsen i 2020. Malet blev fastsat i 2017, og er
stadigvaek et gaeldende mal der sigtes efter.

Der vil &rligt blive fulgt op pa maltallet.

Resultater
Koncernen har for nuveerende valgt ikke at have nedskrevne malbare CSR politikker. Som det fremgdr ovenfor,
er det et omrade, der har vores fokus, og som er en naturlig del af vores virksomhed. Vi har fravalgt nedskrevne

politikker, da vi vurderer det for nuvaerende ikke vil bidrage til et gget resultat pd omradet. %
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LEDELSESBERETNING 2018, FORTSAT 5
Hoved- og nggletal for koncernen
Belgb i t.kr. 2018 2017 2016 2015 2014
Resultatopggrelse
Nettoomsaetning 59.779 169.028 487.460 462.092 453.022
Resultat af primaer drift -23.858 246.143 57.231 96.098 55.954
Finansielle poster, netto -261.888 701.101 -37.147 208.499 266.329
Arets resultat -215.741 798.366 12.278 236.532 238.458
Balance
Balancesum 3.337.422 3.471.442 2774397 2.664.980 2.348.830
Investeringer i materielle anleegsaktiver 15.230 20.947 593.079 842.634 604.170
Investeret kapital 489.209 529.761 1.206.307 1.056.334 945.419
Egenkapital 2.036.005 2.251.472 1.452.913 1.432.364 1.195.831
Nggletal i procent
Afkast af investeret kapital -5 28 5 10 6
Soliditetsgrad 61 65 52 54 51
Forrentning af egenkapital -10 43 1 18 22
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2018

for Karsten Ree Holding B ApS.

Arsrapporten afleegges 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. 31. december 2018 og resultatet af koncernens og
og selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

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

omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Sgborg, den 6. maj 2019
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DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Karsten Ree Holding B ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Karsten Ree Holding B ApS for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse,
pengestrgmsopggrelse og noter. 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. 31. december 2018 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 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 neermere beskrevet i revisions-
pategningens 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbeuvis er tilstreekkeligt 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
selskabets evne til at fortseette 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 vee-
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 geeldende i Danmark,
altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd grundlag af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

§ v % ()
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DEN UAFH/ZENGIGE 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 vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og drsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstaelse 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 koncernens og selskabets interne kontrol.

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

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 opndede revisions-
bevis er vaesentlig 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret p& det revisionshevis, 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 praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og drsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pd en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis 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 tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

i " ()
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING, FORTSAT

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentlig inkonsistent med koncernregnskabet
eller &rsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd 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 ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Sgborg, den 6. maj 2019

inforevision
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt anerkendt
regnskabspraksis.
Arsrapporten aflaegges efter arsregnskabslovens regnskabsklasse C (stor).
Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
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 veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna drets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af
@ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gpkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.
Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.
Ved fgrste 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 belgb.
Herved fordeles kurstab og -gevinst over Igbetiden.
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 mélevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
@
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT , 11

VALUTAOMREGNING

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

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

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen under andre
finansielle indtaegter og @vrige 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 pa anden made kan kontrollere eller
faktisk kontrollerer de gkonomiske og driftsmaessige beslutninger i virksomheden.

Koncernregnskabet er udarbejdet pé& grundlag af reviderede regnskaber for moderselskabet og de tilknyttede
virksomheder ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet er der foretaget eliminering af koncernvirksomhedernes indbyrdes
mellemvaerender, indteaegter 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 opstar 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 forskelsbelgh, som fremkommer ved udligningen sd vidt muligt
fordelt pa de aktiver og passiver i de tilknyttede virksomheder, hvis veerdi er hgjere eller lavere end det

belgb, hvortil de er bogfgrt, pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret. Et resterende positivt
forskelsbelgb behandles som koncerngoodwill og opfgres under immaterielle anleegsaktiver. Et negativt for-
skelsbelgb der modsvarer en forventet omkostning eller en ugunstig udvikling i de tilknyttede virksomheder,
opfgres under periodeafgraensningsposter. Belgbet indteegtsfgres i resultatopggrelsen i det omfang den forven-
tede omkostning eller ugunstige udvikling er realiseret.

» . . @
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT . : o 12

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er artsopdelt.

Bruttofortjeneste
Selskabet har foretaget et sammendrag af posterne "nettoomsaetning", "aendring i lagre af handelsvarer",
andre driftsindtaegter samt "eksterne omkostninger".

Nettoomsaetning

Som indtaegtskriterium anvendes leveringskriteriet, saledes at nettoomsaetningen omfatter arets leverede
omsaetning. Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer indregnes i resultatopggrelsen, sdfremt levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetningen males til dags-
vaerdien ekskl. moms og med fradrag af afgivne vare- og kunderabatter.

Andre driftsindteegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens hoved-
aktivitet, herunder avance ved salg af anleegsaktiver.

Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer samt salgs-, lokale- og
adminitrationsomkostninger.

Personaleomkostninger

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

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

i " ()
inforevision %°



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT ; 13

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Indteegter 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 indtaegter 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 veerdipapirer og kapitalandele,
amortiserede renter af leasingforpligtelser, amortisering af geeld til realkreditinstitutter samt rentetilleeg
og rentegodtggrelse under acontoskatteordningen.

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

Skat af arets resultat og selskabsskat
Skat af &rets resultat udggr 22 % af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomstskatte-
pligtige og ikke fradragsberettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af arets skattepligtige indkomst reguleret
for &rets forskydning i udskudt skat. £ndring i udskudt skat som fglge af sendring 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 sambeskatningsbidrag vedrgrende regnskabsaret, som ikke er afregnet pa balancedagen,
klassificeres som selskabsskat under enten tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtggrelse og rentetilleeg er indregnet under
finansielle indtaegter og omkostninger.

....
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BALANCEN
Balancen er opstillet i kontoform.
AKTIVER
Immaterielle anlaegsaktiver
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 pavises, og hvor det
er hensigten af fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anlaesaktiver,
safremt kostprisen kan opggres palideligt, og der er tilstraekkelig 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 feerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linezert over den forventede
gkonomiske brugstid:
Aktiverne afskrives linezert over deres forventede gkonomiske brugstid:
Erhvervede rettigheder 3-103ar
Goodwill 5-20ar
Der er ved fastleeggelsen af afskrivningsperioderne ikke medtaget restveerdi efter endt brug, da de
immaterielle aktiver ikke bliver handlet pa et aktivt og effektivt marked.
Afskrivningsperioden for goodwill udggr seedvanligvis 5-20 ar, idet der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, hvor den laengere afskrivnings-
periode vurderes at afspejle nytten af de pageeldende ressourcer.
Fortjeneste/tab ved salg er medtaget i resultatopggrelsen under bruttofortjeneste og andre drifts-
omkostninger.
()
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Materielle anleegsaktiver

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

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

dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

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

Afskrivninger pabegyndes, nér aktiverne er klar til ibrugtagning. Der foretages lineaere afskrivninger baseret
pa felgende forventninger til brugstid og restveerdier:

Brugstid Restveerdi

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

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

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

Leasing

Leasede materielle anlagsaktiver, 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 nutidsveerdien anvendes leasingaftalens
interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet veerdi for denne. Finansielt leasede aktiver af-
og nedskrives efter ssmme praksis som fastlagt for selskabets gvrige anlaegsaktiver.

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.

....
= v & ....
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Vardiforringelse af immaterielle og materielle anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgés drligt 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 anlegsaktiver.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er indregnet efter den indre veerdis metode,
saledes at kapitalandelen méles til den forholdsmaessige 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 drets resultat fra gennemsnits-
kurs til balancedagens kurs, fgres direkte over egenkapitalen.

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

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

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

den regnskabsmaessige indre vaerdi i den kgbte virksomhed, som fremkommer pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet bliver etableret, er sa vidt muligt fordelt p& de aktiver og passiver, hvis veerdi er hgjere eller lavere
end det bogfgrte belgb. Et resterende positivt forskelsbelgb behandles som koncerngoodwill og indgar i veer-
dien af kapitalandele, der afskrives lineeert 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 anskaffelsesaret.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henlaegges via
overskudsdisponeringen til "reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis 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

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, der er anlaegsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under anleegsaktiver omfatter unoterede aktier og anparter.

Unoterede aktier og anparter er malt til kostpris.

| tilfelde hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.
Arets nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen under nedskrivning af finansielle aktiver.

Modtagne udbytter, realiserede og urealiserede kursavancer og -tab indregnes i resultatopggrelsen under
henholdsvis andre finansielle indteegter og gvrige finansielle omkostninger.

Andre tilgodehavender, der er anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender indregnet under anlaegsaktiver omfatter lejedeposita, som er malt til amortiseret
kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. | tilfeelde hvor den regnskabsmaessige veerdi
overstiger genindvindingsvardien, 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 indgéende tilbagekgbsforplgitelser samt biler erhvervet fra
tredjemand.

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

Kostprisen for handelsvarer samt ravarer og hjeelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af faerdigggrelsesomkost-
ninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseaettes under hensyntagen til om-
saettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender ‘

Udlan, finansiel leasing indregnes i balancen under omsaetningsaktiver og males til amortiseret kostpris,
dvs. kostpris med fradrag af afdrag og stiftelsesprovision mv. samt nedskrivning til imgdegaelse 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 méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab efter en individuel vurdering.
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Periodeafgraensningsposter .
Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
fplgende regnskabsar.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede aktier og obligationer,
som males til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen. Modtagne udbytter og renter, realiserede og urealiserede
kursavancer og -tab er indregnet i resultatopgg@relsen under andre finansielle indtaegter og gvrige finansielle
omkostninger.

PASSIVER

Egenkapital

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes egenkapital preesenteres som
en sarskilt 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 lgb.

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabséret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Hensaettelser til udskudt skat

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

med 22% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver
og forpligtelser og under hensyntagen til henholdvis den planlagte anvendelse af aktivet og afvikling
af forpligtelsen. Skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud indgar i
opggrelsen af den udskudte skat, s&fremt det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsveerdi, hvorved de indregnes med den vzerdi, 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.

. . . @
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Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag

af afholdte laneomkostninger og andre omkostninger direkte foranlediget af l&nefremskaffelsen.

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

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

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantl&n svarer til 1anets rest-
geeld. For obligationsl&n svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets under-
liggende kontantveerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden fore-
taget amortisering af l&nets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

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

Geeldsforpligtelser i gvrigt er mélt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indteegter vedrgrende de
efterfglgende ar.
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PENGESTR@MSOPG@RELSE

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens og selskabets pengestramme 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 drets 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 aendringer i driftskapitalen.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af anlaegsaktiver
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
indgér i selskabets likviditetsstyring.

HOVED- OG N@GLETALSOVERSIGT

Nggletallene er i al vaesentlighed udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens
anbefalinger.

Nggletallene er beregnet saledes:

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 anlaegsaktiver samt nettoarbejdskapital.

%
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RESULTATOPG@RELSE-FOR PERIODEN 1. JANUAR -

Nettoomsaetning
Vareforbrug

D/ZEKNINGSBIDRAG
Andre driftsindteegter
Eksterne omkostninger
Personaleomkostninger
INDTJENINGSBIDRAG
Af- og nedskrivninger pa

materielle og immaterielle anlaegsaktiver
Andre driftsomkostninger

RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virks.

Indteegter af kapitalandele i associerede virks.

Andre finansielle indtaegter
Nedskrivning finansielle aktiver
@vrige finansielle omkostninger
RESULTAT F@R SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

31. DECEMBER 2018 21
KONCERN MODER
2018 2017 2018 2017 Note
59.779.358 169.028.446 1
-33.747.194 -59.290.233

26.032.164 109.738.213 0 0
4.284.063 330.691.612 3.104.200 3.284.636
-20.053.732 -46.093.155 -4.553.100 -8.327.795

-22.170.951 -53.625.892 -5.501.547 -4.986.896 2
-11.908.456 340.710.778 -6.950.447 -10.030.055

-10.014.137 -94.567.813 -448.929 -422.240 7,8,10
-1.935.800 0 0 0
-23.858.393 246.142.965 -7.399.376 -10.452.295

-160.990.427 257.499.321 11,12

-383.266 -1.851.165 -383.266 -1.851.165 9,11

96.390.361 725.545.233 16.324.868 726.435.113 3
-4.000.000 0 0 0

-358.278.233 -24.444.568 -75.014.125 -20.709.279 4
-290.129.531 945.392.465 -227.462.326 950.921.695

74.388.263 -147.026.918 11.072.173 -151.910.037 5

-215.741.268 798.365.547 -216.390.153 799.011.658 6

)
R
@_0

inforevision %°®



BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018

AKTIVER

Goodwill
Erhvervede rettigheder

Udviklingsprojekter under udfgrelse
IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Grunde og bygninger

Indretning af lejede lokaler

Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar
MATERIELLE ANLEGSAKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

ANLAEGSAKTIVER

Faerdigvarer og handelsvarer

Forudbetalinger for varer
VAREBEHOLDNINGER

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

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Udskudte skatteaktiver
Periodeafgransningsposter
TILGODEHAVENDER

V/RDIPAPIRER OG KAPITALANDELE

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER | ALT

22
KONCERN MODER
31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017 Note
6.621.184 5.897.132 7
3.370.628 3.399.338 7
0 0 7
9.991.812 9.296.470 0 0 20
244.515.413 238.934.458 5.680.304 5.680.304 8,10
384.782 334.124 0 0 8,10
26.253.341 28.233.261 278.770 727.699 8,10
271.153.537 267.501.844 5.959.074 6.408.003 20
0 0 1.210.503.056 258.082.964 11,12
3.361.419 2.337.371 3.361.419 2.337.371 9,11,12
6.441.053 0 6.441.053 0 9,11
2.182.807 1.341.922 429.562 461.339 9,11
11.985.279 3.679.293 1.220.735.090 260.881.674
293.130.628 280.477.607 1.226.694.164 267.289.677
15.161.391 10.635.261
1.413.431 0
16.574.822 10.635.261 0 0 20
125.453.551 116.923.909 1.013.232 1.055.182 20
0 0 102.697.961 32.246.226
4.847.757 1.583.119 4.847.757 1.583.119
94.324.723 145.806.670 90.629.365 142.019.569
551.341 0 551.341 178.467 5
0 0 200.086 0 5
68.992.833 0 12.507.312 51.090 5
4.166.231 5.512.832 472.808 169.978 13
298.336.436 269.826.530 212.919.862 177.303.632
2.721.306.911 2.887.133.724 1.331.069.903 2.887.133.724 20
8.073.384 23.369.117 732.230 20.539.505 20
3.044.291.553 3.190.964.632 1.544.721.995 3.084.976.861
3.337.422.181 3.471.442.239 2.771.416.158 3.352.266.537
)
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018 23

infor

evision %°

PASSIVER KONCERN MODER
31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017 Note

Virksomhedskapital 200.000 200.000 200.000 200.000 14
Reserve for nettoopskrivning efter

den indre veerdis metode 0 0 0 0
Overfgrt resultat 2.029.048.148 2.245.438.302 2.029.048.149 2.245.438.302
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 0 0 0
Minoritetsinteresser 6.756.461 5.834.124
EGENKAPITAL 2.036.004.609 2.251.472.426 2.029.248.149 2.245.638.302
Hensaettelser til udskudt skat 0 7.095.665 0 0 5
HENSATTE FORPLIGTELSER 0 7.095.665 0 0
Gaeld til realkreditinstitutter 11.812.674 12.429.343 4,510.490 4,713.791
Kreditinstitutter i gvrigt 4.243.725 3.652.608 0 0
Anden geeld 4.536.018 3.810.165 0 0
LANGFRISTEDE G/ZALDSFORPLIGTELSER 20.592.417 19.892.116 4.510.490 4,713.791 15
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 1.008.000 1.164.125 200.000 200.000 15
Kreditinstitutter i gvrigt 1.247.361.975 1.165.512.440 731.649.796 1.087.833.367
Modtagne forudbetalinger fra kunder 12.748.257 13.109.252 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 8.100.087 4,959.776 946.889 901.255
Gaeld til tilknyttede virksomheder 0 0 1.513.888 3.643.842
Selskabsskat 0 389.365 0 0 5
Skyldig sambeskatningsbidrag 0 0 0 8.678.011
Anden geeld 11.574.874 7.826.675 3.346.947 657.969
Periodeafgransningsposter 31.962 20.400 0 0 16
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 1.280.825.155 1.192.982.033 737.657.520 1.101.914.444
GALDSFORPLIGTELSER 1.301.417.572 1.212.874.149 742.168.010 1.106.628.235
PASSIVER | ALT 3.337.422.181 3.471.442.239 2.771.416.158 3.352.266.537
6 Resultatdisponering 20 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
17  Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 21 Kontraktlige forpligtelser
18 ° Eventualaktiver 22 Neertstaende parter
19 Eventualforpligtelser 23 Reguleringer
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Arets resultat

Af- og nedskr. pa anlaegsaktiver

Reguleringer

/Andring i varebeholdninger

/ndring i tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

/ndring 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

PENGESTR@MME FRA DRIFTSAKTIVITET

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver
Kgb af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Kgb af finansielle anlaegsaktiver
Salg af finansielle anlaegsaktiver

Salg af virksomhed

PENGESTR@MME FRA INVESTERINGSAKTIVITET

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

PENGESTR@MME FRA FINANSIERINGS-
AKTIVITET

ARETS £NDRING | LIKVIDER
Likvider pr. 1/1 2018

LIKVIDER PR. 31/12 2018

Som kan specificeres saledes:
Verdipapirer

Likvide beholdninger
Kreditinstitutter i gvrigt (kortfristet)

LIKVIDER PR. 31/12 2018

PENGESTR@MSOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER 2018

26 .
KONCERN MODER
2018 2017 2018 2017 Note

-215.741.268 798.365.547 -216.390.153 799.011.658
10.014.137 94.567.813 448.929 422.240

189.728.675 -552.222.581 208.990.777 -809.463.953 23
-5.939.561 -1.717.449 0 0
-8.529.642 -15.485.904 41.950 357.917
3.140.311 68.711.818 45.634 90.554
51.737.889 -214.023.939 -38.634.787 -18.609.236
24.410.541 178.195.304 -45.497.650 -28.190.821
96.390.361 725.545.233 16.324.868 726.435.113
-358.278.233 -24.444.568 -75.014.125 -20.709.279
-2.524.290 -139.148.999 -1.956.458 -140.246.792
-240.001.621 740.146.970 -106.143.365 537.288.221
-3.115.141 -1.649.409 0 0
-15.230.447 -17.244.127 0 -180.319
2.411.900 0 0 0
-7.580.948 -1.897.133 -1.113.340.859 -5.633.133
0 0 0 308.843.331
0 308.843.331 0 0
-23.514.636 288.052.662 -1.113.340.859 303.029.879
-995.669 -13.018.348 -203.301 -199.844
553.728 2.171.372 0 0
0 -12.656.383 0 0
986.117 8.266.840 0 0
0 0 0 245.503.500
544,176 -15.236.519 -203.301 245.303.656
-262.972.081 1.012.963.113 -1.219.687.525 1.085.621.756
1.744.990.401 732.027.288 1.819.839.862 734.218.106
1.482.018.320 1.744.990.401 600.152.337 1.819.839.862
2.721.306.911 2.887.133.724 1.331.069.903 2.887.133.724
8.073.384 23.369.117 732.230 20.539.505
-1.247.361.975 -1.165.512.440 -731.649.796 -1.087.833.367
1.482.018.320 1.744.990.401 600.152.337 1.819.839.862

()
L)
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27

NOTER
KONCERN MODER
1 Nettoomsaetning 2018 2017 2018 2017
Udlejning og leasing af personbiler 29.772.572 146.459.983 0
@vrig omsaetning 30.006.786 22.,568.463
| ALT 59.779.358 169.028.446 0 0
KONCERN MODER
2 Personaleomkostninger 2018 2017 2018 2017
Gager og Ignninger 20.205.494 49.079.674 5.034.068 4.432.845
Pensioner 932.880 3.327.756 267.706 229.506
Andre omkostninger til social sikring 271.424 441,248 59,793 47.870
Personaleomkostninger i gvrigt 761.153 777.214 139.980 276.675
I ALT 22.170.951 53.625.892 5.501.547 4.,986.896
Gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede 46 114 6 6
| henhold til arsregnskabslovens § 98 b, stk. 3 er gage til direktion og bestyrelse ikke oplyst.
KONCERN MODER
3 Andre finansielle indtaegter 2018 2017 2018 2017
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 0 2.750.028 1.563.110
Finansielle indteegter i gvrigt 96.390.361 725.545.233 13.574.840 724.872.003
| ALT 96.390.361 725.545.233 16.324.868 726.435.113
KONCERN MODER
4 @vrige finansielle omkostninger 2018 2017 2018 2017
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 0 101.071 111.031
Finansielle omkostninger i gvrigt 358.278.233 24.444.568 74.913.054 20.598.248
I ALT 358.278.233 24,444,568 75.014.125 20.709.279

inforevision %°



NOTER

Skat af arets resultat,
selskabsskat og udskudt skat

Skat af rets resultat:

Skat af arets skattepligtige indkomst
Indeholdt udbytteskat udland
Regulering tidligere ar

Udskudt skat

IALT

Skyldig selskabsskat:

Skyldig pr. 1/1 2018

Regulering tidligere ar

Betalt vedrgrende tidligere ar

Betalt acontoskat

Udbytteskat

Skat af arets skattepligtige indkomst
Sambeskatningsbidrag
Rentegodtggrelse/rentetilleeg

SKYLDIG PR. 31/12 2018
Udskudt skat:

Udskudt skat pr. 1/1 2018
Tilgang/afgang i aret
Regulering'tidligere ar

Arets udskudte skat

UDSKUDT SKAT PR. 31/12 2018

Den udskudte skat pahviler
fglgende aktiver og forpligtelser:

Immaterielle anlaegsaktiver
Materielle anlagsaktiver
Omsaetningsaktiver
Gezeldsforpligtelser
Underskud til fremfgrsel

IALT

28

KONCERN MODER
2018 2017 2018 2017
51.354 141.892.727. -200.086 150.916.811
1.584.135 1.119.724 1.584.135 1.095.195
0 -104.403 0 -101.805
-76.023.751 4.,118.870 -12.456.221 -164
-74.388.263 147.026.918 -11.072.173 151.910.037
2018 2017 2018 2017
389.365 -3.366.951 -178.467 -3.366.951
0 99.207 0 101.805
-389.365 3.267.744 178.467 3.265.146
0 -140.000.000 0 -140.000.000
-550.790 -2.416.743 -550.790 -2.416.743
0 142.806.632 -200.086 150.916.811
0 0 200.086 -8.678.011
-551 -524 -551 -524
-551.341 389.365 -551.341 -178.467
2018 2017 2018 2017
7.095.665 110.683.210 -51.090 -50.927
0 -107.706.416 0 0
-116.101 0 0 0
-75.972.397 4.118.870 -12.456.221 -164
-68.992.833 7.095.665 -12.507.312 -51.090
2018 2017 2018 2017
-55.741 -155.717 0 0
12.024.631 9.010.395 -109.622 -51.090
77.913 38.459 16.646 0
-171.084 -175.007 0 0
-80.868.552 -1.622.465 -12.414.336 0
-68.992.833 7.095.665 -12.507.312 -51.090
)
()
()
o%®
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NOTER

6 Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veaerdis metode

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Overfgrt resultat

Minoritetsaktionaerers andel af arets resultat

ARETS RESULTAT

KONCERN MODER
2018 2017 2018 2017
0 0 0 -130.983.632
0 0 0 0
-216.390.154 799.011.658 -216.390.153 929.995.290
648.886 -646.111 0 0
-215.741.268 798.365.547 -216.390.153 799.011.658
()
oo
o
o%°
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NOTER

13  Periodeafgraensningsposter
(tilgodehavender)

37

Forsikringer og kontingenter
Forudbetalte eksterne omkostninger i gvrigt

I ALT

14  Virksomhedskapital

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

B-anparter nom.kr. 190.000.

15 Langfristede galdsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter i gvrigt
Anden gzld

IALT

Kortfristet del af langfristet geeld:

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter i gvrigt
Anden geeld

AFDRAG N/STE AR

Geeld som forfalder efter 5 ar:
Geeld til realkreditinstitutter

Anden gzld

RESTG/LD EFTER 5 AR

KONCERN MODER
31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017
1.172.724 639.164 472.808 169.978
2.993.507 4.873.668 0 0
4,166.231 5.512.832 472.808 169.978
KONCERN MODER
31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017
11.812.674 12.429.343 4.510.490 4,713.791
4.243.725 3.652.608 0 0
4.536.018 3.810.165 0 0
20.592.417 19.892.116 4.510.490 4.713.791
613.000 992.000 200.000 200.000
395.000 0 0 0
0 172.125 0 0
1.008.000 1.164.125 200.000 200.000
9.381.644 9.998.644 3.741.644 3.944.644
0 0 0 0
9.381.644 9.998.644 3.741.644 3.944.644
@
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NOTER 38
KONCERN MODER
16 Periodeafgransningsposter
(gaeldsforpligtelser) 31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017
Husleje, abonnementer, mv. 31.962 20.400 0 0
I ALT 31.962 20.400 0 0
KONCERN MODER
17 Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor 31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017
Honorar for lovpligtig revision 592.750 515.250
Honorar for andre erklaeringsopgaver 0 0 0
Honorar for skatterddgivning og .
andre ydelser 120.351 299.488 0 0
| ALT 713.101 814,738 0 0
18 Eventualaktiver
Koncernen:
Koncernen har ikke indregnede udskudte skatteaktiver pd kr. 10.838.896, som fglge af uudnyttede skattemaessige
saerunderskud samt skattemaessige mindreafskrivninger pa udviklingsprojekter.
19  Eventualforpligtelser
Koncernen:
Koncernen har i henhold til reglerne i registreringsafgiftsloven betalt forholdsmaessig registreringsafgift pa motorkgretgjer.
Som fglge heraf haefter koncernen for fremtidig registreringsafgift pa de pageeldende kgretgjer.
Moderselskabet:
Selskabet indgar i sambeskatningen med gvrige koncernselskaber og haefter solidarisk med de gvrige 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 hzeftelse udggr et stgrre belgb.
®
oo
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NOTER 39

20 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Verdipapirer med en balancevaerdi pa kr. 2.721.306.911 er deponeret til sikkerhed overfor kortfristet gaeld til
kreditinstitutter, som pa balacendagen udggr kr. 1.161.647.898.

Veardipapirer med en balanceveerdi pa kr. 2.721.306.911 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer
med kreditinstitut.

Ejerpantebrev, nom.kr. 5.500.000, i koncernens produktionsanlzeg med en balancevaerdi pa kr. 4.149.676 er

deponeret som sikkerhed for engagement med kreditinstitut med en balancevaerdi pa kr. 3.820.987.
Virksomhedspant, nom. kr. 46.000.000, i koncernens immaterielle anlaegsaktiver, materielle anleegsaktiver, varelager
og debitorer med en balanceveerdi pa kr. 127.667.985 er deponeret til sikkerhed for engagement med kreditinstitut

med en balanceveerdi pa kr. 84.753.315.

Moderselskabet:

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

Likvide beholdninger med en balancevaerdi pa kr. 72.308 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer
med kreditinstitut.

Veardipapirer med en balanceveerdi pa kr. 1.331.069.903 er deponeret til sikkerhed overfor kortfristet gaald til
kreditinstitutter, som pa balacendagen udggr kr. 731.649.796.

Verdipapirer med en balancevzerdi pa kr. 12.301.879 er deponeret til sikkerhed overfor tredjemands engagementer
med kreditinstitut.

inforevision %"°®



NOTER

21 Kontraktlige forpligtelser

Koncernen:

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

Grundlejen i resten af perioden udggr i stgrrelsesorden kr. 31.100.000.

22 Nzrtstdende parter

Nzertstdende parter omfatter tilknyttede virksomheder, selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere.

Transaktioner med neertstaende parter sker pd markedsbaserede vilkér eller pa omkostningsdaekkende basis.

Der har i arets Igb ikke vaeret gennemfgrt transaktioner med direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige anpartshavere

eller andre nzerstaende parter ud over nomalt ledelsesvederlag.

KONCERN MODER
23  Reguleringer 31/12 2018 31/12 2017 31/12 2018 31/12 2017
Avance/tab ved salg af anlaegsaktiver 1.845.800 0 0 0
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 160.990.427 -257.499.321
Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 383.266 1.851.165 383.266 1.851.165
Andre finansielle indteegter -96.390.361 -725.545.233 -16.324.868 -726.435.113
@vrige finansielle omkostninger 358.278.233 24.444.568 75.014.125 20.709.279
Skat af arets skattepligtige indkomst 51.354 141.892.727 -200.086 150.916.811
Indeholdt udbytteskat udland 1.584.135 1.119.724 1.584.135 1.095.195
Regulering tidligere ar 0 -104.403 0 -101.805
Regulering af udskudt skat -76.023.751 4,118.870 -12.456.221 -164
I ALT 189.728.675 -552.222.581 208.990.777 -809.463.953
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