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Humlebo Gruppen Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 for

Humlebo Gruppen Holding A/S.

Arsrapporten aflzgges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter samt af koncernens pengestram-
me for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 21. marts 2018

Carsten Rasmussen [, TB{M{// Vafin Rasmussen

formand
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ss Vennerstrom Rasmussen
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Den uafheengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Humlebo Gruppen Holding A/S
Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Humlebo Gruppen Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som sel-

skabet samt pengestramsopgarelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens

pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisi-
onen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uafhasngige 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 avrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundiag 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 nedvendig for at udarbejde et

koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller sel-

skabet, indstille driften eiler ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna haj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis el-
ler samlet har indfiydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzelden-

de i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Baker Tilly 2



Humilebo Gruppen Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

* l|dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udigrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstragk-
keligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvig-
elser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende ef-

ter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken og til-

knyttede 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 opnéaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder el-
ler forhold, der kan skabe betydelig tvivi om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregn-
skabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revi-
sionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
koncernen og selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

s Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i
koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere

koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt be-

tydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindel-

se overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og ars-

regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelses-
beretningen.

QOdense, den 21. marts 2018

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab

P

Thomas Clausen ;
statsautoriseret revisor autoriseret revisor
MNE-nr. mne33711 MNE-nr. mne36180
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Selskabsoplysninger

Selskabet Humlebo Gruppen Holding A/S
Klokkestobervej 18
5230 Odense M

CVR-nr.: 38659960

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 9. maj 2017

Hjemsted: Odense

Bestyrelse Carsten Rasmussen, formand
Ib Thrane
Vagn Rasmussen
Jess Vennerstram Rasmussen

Direktion Claus Qrtoft Rasmussen

Revision Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
Hjallesevej 126
5230 Odense M

Pengeinstitut Jyske Bank
Magelgs 8
5100 Odense C
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Koncernoversigt

Moderselskab

Humlebo Gruppen Holding A/S

Humlebo Gruppen Holding A/S,
CVR-nr. 38 65 99 60, nom. DKK 500.000

Konsoliderede

dattervirksomheder

Humebo Ejendomme Holding A/S,
CVR-nr. 32 28 99 91, nom. DKK 500.000

100% |

Humlebo Ejendomme A/S, CVR-nr. 28 86 18
50, nom. DKK 500.000

Ejendomsselskabet Frederiksgade 40. Odense
ApS, CVR-nr. 17 47 77 81, nom. DKK 200.000

Humlebo Holding A/S, CVR-nr. 14 24 69 91,

DCS Anlaeg ApS, CVR-nr. 28 69 34 35,
nom. DKK 125.000

Humlebo Finans A/S, CVR-nr. 20 04 20 01,

Humlebo Gruppen A/S, CVR-nr. 29 40 59 64,
nom. DKK 500.000

Svanen Kerteminde ApS, CVR-nr. 25 84 49 63,

Eventyrlgkken ApS, CVR-nr. 28 65 79 86,
nom. DKK 125.000

Humlebo Korsgr A/S, CVR-nr. 28 86 63 64,

Bispevej Byg ApS, CVR-nr. 27 37 84 39
nom. DKK 125.000

Haslev Sgbakke ApS, CVR-nr. 29 62 33 17,

Humlebo Cortex Park 19 ApS,
CVR-nr. 38 23 81 24, nom. DKK 50.000

Humlebo @sterlunden ApS,
CVR-nr. 38 36 08 41, nom. DKK 50.000

Associerede virksomheder

Baker Tilly

100% 100% Bjernemaose, Svendborg ApS,
CVR-nr. 38 89 11 89, nom. DKK 50.000
100%
nom. DKK 500.000
100% 100%
nom. DKK 500.000
100% 100%
nom. DKK 80.000
100% 100%
nom. DKK 500.000
100% 100%
nom. DKK 125.000
100% 100% | Abrinken ApS, CVR-nr. 37 23 68 53,
nom. DKK 50.000
100% 100% | Klokkestgbervej 18 Odense ApS,
CVR-nr. 30 06 62 27, nom. DKK 125.000
100% 100% | Humlebo Cortex Park 21 ApS,
CVR-nr. 38 23 80 94, nom. DKK 50.000
50% Bellinge Byg og Bo ApS,
CVR-nr. 28 96 40 72, nom. DKK 500.000
20% Dansk Skraldesug ApS,

CVR-nr. 28 49 83 14, nom. DKK 150.000




Hoved- og nogletal

Humlebo Gruppen Holding A/S

Det er selskabets farste regnskabsar og set over en 1-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved felgende hoved- og nagletal:

Hovedtal

Resultat

Bruttofortjeneste

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA)
Resultat far finansielle poster

Resultat af finansielle poster

Avrets resultat

Balance

Balancesum

Investering i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Antal medarbejdere

Nogletal '

Afkastningsgrad

Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Koncern
2017
t.kr.

28.118
22.506
36.057
-7.001
21.780

939.754
112.990
263.856

9

4,2%
28,1%
8,6%

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnit-

tet for anvendt regnskabspraksis.
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Koncernens formal er drift og udlejning af investeringsejendomme samt kab, opforelse og salg af fast ejendom.

Koncernens aktivitet har, i lighed med tidligere, dels bestaet i at udvikle og opfere investeringsejendomme med videresalg for oje og
dels i drift af egen portefolje af udlejningsejendomme. Der er pr. 31. december 2017 tre igangvasrende byggeprojekter.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens resultatopgorelse for 2017 udviser et overskud pa t.kr. 21.780, og koncernens balance pr. 31. december 2017 udviser en
egenkapital pa t.kr. 263.856.

Arets resultat anses for tiliredsstillende.

Usikkerhed ved indregning og maling

Koncernens investeringsejendomme males i overenstemmelse med arsregnskabsloven og regnskabspraksis indenfor omradet til
dagsveerdi.

Malemetoden er baseret pa et forventet afkast af investeringen, hvorfor metoden er forbundet med en vis usikkerhed. | den

udstraekning markedsrenten, investors afkastkrav eller ejendommenes forhold i gvrigt zendres, pavirkes ejendommenes veerdi.
Det er ledelsens opfattelse, at den foretagne maling af koncernens investeringsejendomme er udtryk for den aktuelle markedsvaerdi.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder sarlige forudsatninger og usikre faktorer

Koncernen har i 2017 erhvervet to sterre grundstykker i Odense og har igangsat byggeri af samlet 566 boliger pa grundene.
Byggerierne faerdiggeres labende i perioden fra ultimo 2018 frem til primo 2020. Koncernen har sikret fuld finansiering af alle
igangsatte byggerier og projekterne er alle solgt til investor med overtagelse nar byggerierne star faerdigoplerte. Der forventes en
tiliredsstillende indtjening pa de igangsatte projekter.

Koncernen forventer en fortsat positiv udvikling for ejendomsmarkedet og underseger lebende mulighederne for opfarelse af yderligere

boliger. Koncernen er dog varsom overfor igangsaetning af starre byggerier uden disse pa forhand er solgt.

Udlejningen af koncernens investeringsejendomme har forlebet tilfredsstillende i arets leb og der forventes en fortsat stabil indtjening
fra denne aktivitet.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsdrets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke selskabets finansielle stilling.
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Resultatopgorelse
1. januar - 31. december 2017

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA)

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver
Andre driftsomkostninger

Resultat af ordinaer drift for dagsvaerdireguleringer

Veerdireguleringer af investeringsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern Moderselskab
Note 2017 2017
t.kr. t.kr.
28.118 -363
1 -5.612 0
22.506 -363
-866 0
-38 0
21.602 -363
14.455 0
36.057 -363
-300 22.079
390 0
2 358 0
3 -7.449 -20
29.056 21.696
4 -7.276 84
21.780 21.780
5
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Humilebo Gruppen Holding A/S

Balance 31. december 2017

Koncern Moderselskab

Note 2017 2017
t.kr. t.kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 6 577.146 0
Investeringsejendomme under opfersel 6 245.220 0
Produktionsanlaeg og maskiner 7 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 7 30 0
Materielle anleegsaktiver 822.396 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8 0 266.155
Kapitalandele i associerede virksomheder 9 1.362 0
Finansielle anlaegsaktiver 1.362 266.155
Anlagsaktiver i alt 823.758 266.155
Beholdning af grunde og bygninger 4.102 0
Varebeholdninger 4.102 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.436 0]
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.635 0
Andre tilgodehavender 49.950 0]
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 84
Tilgodehavender 54.021 84
Veerdipapirer 74 0
Veerdipapirer 74 0
Likvide beholdninger §7.799 0
Omseetningsaktiver i alt 115.996 84
Aktiver i alt 939.754 266.239
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Balance 31. december 2017

Passiver

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfort resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat
Andre henseettelser

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til realkreditinstitutter
Anden geeld
Deposita

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til selskabsdeltagere og ledelse

Skyldig skat

Anden gezeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Leje- og leasingforpligtelser
Eventualposter m.v.

Pantsastninger og sikkerhedsstillelser
Finansielle instrumenter
Neertstaende parter og ejerforhold

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern Moderselskab
Note 2017 2017
t.kr. t.kr.

500 500

1.047 24.080

261.309 238.276

1.000 1.000

10 263.856 263.856

11 43.768 0

2.000 0

45.768 0

328.391 0

1.060 0

9.577 0

12 339.028 0

12 4.929 0]

239.665 0

2.067 0

5.601 0

0 2.333

5.979 0

6.937 0

25.924 50

291.102 2.383

630.130 2.383

939.754 266.239
13
14
15
16
17
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar 2017

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi

Arets resultat
Egenkapital 31. december 2017

Moderselskab

Egenkapital 1. januar 2017

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi

Arets resultat
Overtart til frie reserver

Egenkapital 31. december 2017

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den Foreslaet
Virk- indre udbytte for
somheds- veerdis me- Overfart regnskabs-
kapital tode resultat aret | alt
t.kr. tkr. t.kr. t.kr. t.kr.
500 927 238.648 0 240.075
0 0 2.001 0 2.001
0 120 20.660 1.000 21.780
500 1.047 261.309 1.000 263.856
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den Foreslaet
Virk- Overkurs indre udbytte for
somheds-  ved stift- vaerdis me- Overfart regnskabs-
kapital else tode resultat aret | alt
t.kr. tkr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
500 239.575 0 0 0 240.075
0 0 2.001 0 0 2.001
0 0 22.079 -1.299 1.000 21.780
0 -239.575 0 239.575 0 0
500 0 24.080 238.276 1.000 263.856
12



Humlebo Gruppen Holding A/S

Pengestromsopggrelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2017
t.kr.

Arets resultat 21.780
Reguleringer 18 2.243
AEndring i driftskapital 19 23.727
Pengestromme fra drift for finansielle poster 47.750
Renteindbetalinger og lignende 359
Renteudbetalinger og lignende -7.456
Pengestromme fra ordinzer drift 40.653
Betalt selskabsskat -2.786
Pengestromme fra driftsaktivitet 37.867
Kob af materielle anlazgsaktiver -305.029
Salg af materielle anlzegsaktiver 117.463
Pengestromme fra investeringsaktivitet -187.566
Tilbagebetaling af gzeld til kreditinstitutter 1.079
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter -39.865
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -38.786
FEndring i likvider -188.485
Likvide beholdninger 95.726
Kassekredit _ﬂ
Likvider 1. januar 2017 6.619
Likvider 31. december 2017 -181.866
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 57.799
Kassekredit -239.665
Likvider 31. december 2017 -181.866
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Noter til arsrapporten

Personaleomkostninger

Lenninger
Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskzeftigede medarbejdere

Ifolge arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen udeladt.

Finansielle indteegter

Renteindtaegter fra associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern Moderselskab

2017
t.kr.

4.437 0

889 0

64 0

222 0

5612 0

9 0

134 0

224 0

358 0

0 20

7.449 0

7.449 20
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Noter til arsrapporten

Koncern Moderselskab

2017 2017
t.kr. t.kr.
4  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 7.095 -84
Arets udskudte skat 870 0
Regulering af skat vedrarende tidligere ar -92
Regulering af udskudt skat tidligere ar -597 0
7.276 -84
5 Resultatdisponering
Faoreslaet udbytte 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 120 22.079
Overfort resultat 20.660 -1.299
21.780 21.780
6  Aktiver der males til dagsvaerdi
Koncern

Investeringsejen-

Investeringsejen- domme under
domme opfarsel
t.kr. t.kr.
Kostpris 1. januar 2017 595.877 22.641
Tilgang i arets leb 8.342 223.703
Afgang i arets leb -100.602 0
Overforsler i arets lab 75.649 0
Kostpris 31. december 2017 579.266 246.344
Veerdireguleringer 1. januar 2017 286 -1.124
Arets vaerdireguleringer 15.519 ]
Avrets tilbagefarte vaerdireguleringer -17.925 0
Veerdireguleringer 31. december 2017 2.120 1.124
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 577.146 245.220
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Noter til arsrapporten

Forudsaetninger ved opgorelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Selskabets investeringsejendomme bestar af 36 ejendomme hvoraf 9.191 kvm er klassificeret som erhvervslejemal og
34.049 som boliglejemal. Investeringsejendommene er beliggende i Odense, Kerteminde, Haslev og Korsar.
Investeringsejendommene er, jf. beskrivelse under anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvzerdi ved anvendelse af den
afkastbaserede model.

Falgende afkastkrav er fastsat for de enkelte ejendomstyper:
- Boligejendomme beliggende i Odense 4,50-5,20%

- Erhvervsejendomme beliggende i Odense 7,25-7,75%

- Boligejendomme beliggende i Kerteminde 5,00%

- Boligejendomme beliggende i Haslev 5,50%

- Boligejendomme beliggende i Korsar 5,07%

Det gennemsnitlige afkastkrav udger 4,96% pr. 31.12.2017.

Ved opgerelse af vaerdien af de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved fuld udlejning af
ejendomme. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den derefter beregnede vaerdi
korrigeres for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning og storre

vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillazgges.

Selskabets investeringsejendomme under opfarsel bestar af 566 boliger under opfarsel pa egen grund i Odense og 23
boliger under opfersel pa egen grund i Kebenhavn NV.
Samlet grundareal udger 64.986 kvm. i Odense og 2.001 kvm. i Kebenhavn NV.

Investeringsejendomme under opfersel er, jf,. beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis, malt til kostpris i

opferelsesperioden. Nar investeringsejendommene er fzerdigopfert males disse efterfelgende til dagsvaerdi.
Aktiverede byggerenter udgor for regnskabsaret t.kr. 1.663.
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Noter til arsrapporten

6 Aktiver der males til dagsvaerdi (Fortsat)

Folsomhed ved opgorelse af dagsveerdi af investeringsejendommene
Selskabets ejendomme males til dagsvaerdi, som for de enkelte ejendomme opgeres pa baggrund af en raskke
forudsaetninger herunder forventet normalindtjening samt forventet afkastkrav. Der er en naturlig usikkerhed forbundet med

maling af dagsveerdien af ejendomme, da forudseetningerne er baseret pa skan, og markedet udvikler sig lobende.

Andringer i sken over atkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede vzerdi af investeringsejendomme i

balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgerelsen.

/Endringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,50% Basis 0,50 %
tkr. tkr. t.kr.
Afkastprocent 4,46 4,96 5,46
Dagsveerdi 639.335.074 577.144.314 526.335.525
Andring | dagsveerdi 62.190.760 0 -50.808.789

7 Materielle anlaegsaktiver

Koncern
Produktionsanlaeg Andre anlaeg, drifts-
og maskiner materiel og inventar

t.kr. t.kr.

Kostpris 1. januar 2017 1.537 148
Tilgang i arets leb 0 30
Kostpris 31. december 2017 1.537 178
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 688 131
Arets nedskrivninger 772 0
Arets afskrivninger 77 17
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 1.537 148
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2017 0 30
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Moderselskab

2017
t.ker.
8  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 240.075
Tilgang i arets lob 2.000
Kostpris 31. december 2017 242.075
Veerdireguleringer 1. januar 2017 0
Arets resultat 22.079
Udbytte modtaget 0
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 2.001
Veerdireguleringer 31. december 2017 24.080
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 266.155
Moderselskab
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Humlebo Ejendomme Holding A/S Odense 100% 164.513 6.388
Humlebo Holding A/S Odense 100% 99.697 15.746
Bjarnemose, Svendborg ApS Odense 100% 1.945 -55
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern Moderselskab

2017 2017
t.kr. t.kr.
9 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 315 0
Kostpris 31. december 2017 315 0
Veerdireguleringer 1. januar 2017 927 0
Arets resultat 390 0
Udbytte modtaget -500 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 230 0
Veerdireguleringer 31. december 2017 1.047 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 1.362 0
Koncern
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerande! Egenkapital Arets resultat
Bellinge Byg og Bo ApS Odense 50% -400 -165
Dansk Skraldesug ApS Odense 20% 1.362 555
10 Egenkapital
Selskabskapitalen specificerer sig saledes:
Palydende
vaerdi
50.000 A-aktier & t.kr. 1 50.000
450.000 B-aktier & tkr. 1 450.000
500.000
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12

Hensaettelse til udskudt skat

Henszettelse il udskudt skat 1. januar 2017
Udskudt skat af egenkapitalbevaegelser
Arets regulering af udskudt skat

Henszttelse til udskudt skat 31. december 2017

Hensattelse til udskudt skat vedrarer:
Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender

Laneomkostninger

Skattemaessigt underskud

Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncern

Geeld til realkreditinstitutter

Konvertible og udbyttegivende gzeldsbreve
Anden gaeid

Deposita

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern Moderselskab
2017 2017
t.kr. t.kr.
42.941 0
563 0
264 0
43.768 0
43.322 0
297 0
491 0
150 0
-492 0
43.768 0
Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgeeld
1. januar 2017 2017 naeste ar efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. tkr.
368.109.046 331.871 3.480 316.325
0 0 1.316 0
0 1.193 133 530
10.135.646 10.893 0 4.396
378.244.692 343.957 4.929 321.251
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Noter til arsrapporten

13

14

15

Koncern Moderselskab

2017 2017

t.kr. t.kr.
Leje- og leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser fra operationel leasing
Samlede fremtidige leasingydelser:
Inden for et ar 117 0
Mellem 1 og 5 ar 233 0

350 0

Eventualposter m.v.

Moderselskabet:

Modervirksomheden indgar i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne hzefter ubegraenset og
solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. Skyldige
selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen udger tkr. 6.937 pr. 31. december 2017, Eventuelle senere
korrektioner af selskabsskatter og kildeskatter vil kunne medfare, at selskabernes hzeftelse udger et starre beleb. Koncernen som
helhed haefter ikke over for andre.

Modervirksomheden har afgivet selvskyldnerkaution overfor alt mellemvaerende mellem pengeinstitut og titknyttede virksomheder.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet:

Moderselskabet har pr. 31. december 2017 afgivet stotteerklaering overfor associeret virksomhed. Stetteerklzeringen er ulimiteret
og geeldende for regnskabsaret 2018.

Til sikkerheder for mellemvaerende med pengeinstitut, er der afgivet pant i nom. 50.000 anparter i Bjsrnemose, Svendborg ApS,

hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2017 udger t.kr. 1.945.

Koncernen:
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 331.782, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi
pr. 31/12 2017 udger t.kr. 848.741.

Til sikkerheder for mellemvaerende med pengeinstitut, er der afgivet pant i nettoaktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31/12
2017 udger t.kr. 1.945,

Koncernen har udstedt ejerpantebreve for i alt t.kr. 531.712 i ovenstaende grunde og bygninger.

Ejerpantebreve er deponeret til sikkerhed for engagement med pengeinstitut.
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15

16

17

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (Fortsat)
Til sikkerhed for garanti stillet af koncernens pengeinstitut overfor kreditorer er deponeret likvider med bogfart vaerdi t.kr. 356.

Derudover har koncernens pengeinstitut overfor kreditorer stillet garanti for samlet t.kr. 3.200.

Til sikkerhed for gzeld til pengeinstitut har koncernen afgivet transport i nuveerende og fremtidige tilgodehavender for samlet t.kr.
941.

Koncernens likvide beholdninger udger pr. 31.12.2017 t.kr. 57.804. Heraf udger t.kr. 45.876 indestaende pa deponeringskonti i
pengeinstitut.

Likvide beholdninger, 35 t.kr., vedrarer indestaende pa deponeringskonti, som afventer anmaerkningsirie skader.

Finansielle instrumenter
Koncernen har afdzekket forventede renterisici vedrarende gaeldsforpligtelser med en renteterminskontrakt med hovedstol pa
henholdvis t.kr. 74.836 og t.kr. 50.000.

Kontrakterne udleber henholdvis den 28.12.2018 og 30.12.2019 og er indregnet i arsrapporten under anden geeld.

Nezertstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse

Vagn Rasmussen, bestyrelsesmedlem og kapitalejer, Kerteminde Kommune
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Pengestremsopgerelse - reguleringer

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger

Veerdireguleringer af investeringsejendomme
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

/AEndring i andre hensatte forpligtelser

Pengestromsopgorelse - &ndring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

£Endring i tilgodehavender

£Endring i leverandarer mv.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi

Baker Tilly

Humlebo Gruppen Holding A/S

Koncern
2017
t.kr.

359
7.452
865
-14.455
300
-390
7.275
837

2.243

32.816
-19.342
7.687
2.566

23.727
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Humlebo Gruppen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Humlebo Gruppen Holding A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for mel-
lemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ens for savel moderselskabsregnskabet som koncernregnskabet.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i t.kr.
Der er ingen sammenligningstal, idet 2017 er selskabets farste regnskabsperiode.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og for-
pligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncernen og moderselskabet og akti-
vets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga koncernen og moderselskabet, og

forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver en-
kelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv rente over labetiden.
Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tillzeg/fradrag af den akkumulerede amorti-
sering af forskellen mellem kostpris og nominelt beleb.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Humlebo Gruppen Holding A/S og dattervirksomheder, hvori Humlebo Gruppen
Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende

indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesidelser, interne mellemvaerender og
udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders dagsvzerdi af nettoaktiver og for-
pligtelser pa anskaffelsestidspunktet.
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Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomhe-
der, indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhverve-
de, solgte eller afviklede virksomheder.

Koncerninterne transaktioner

De koncerninterne transaktioner omfatter koncerninterne mellemregninger samt forretning heraf til 2% for regnskabsaret.

Koncerninterne transaktioner foretages pa markedsvilkar.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omszetning ikke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, aendring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling samt andre driftsind-

taegter med fradrag af omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsazetning

Indteegter ved salg af varer, indregnes i resultatopgorelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis indtaegten
kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen males til dagsveerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter. Alle former for afgivne rabatter er fratrukket i
nettoomsaetningen.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der er anvendt for at opna arets net-
toomsaetning.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter, herunder tab
ved salg af immaterielle og materielle anlzegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer, operationel-

le leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social sikring m.v. til sel-

skabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlzegsaktiver.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrorer regnskabsaret. Finansielle poster om-
fatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrarende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tillaeg og godigerelse under

acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter skat ef-

ter fuld eliminering af intern avancef/tab.

| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmaessige ande! af de associerede virksomhe-
ders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirksomheder. Dattervirk-
somheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt,

hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle betalinger af selskabsskat med

skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til
disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med den del, der kan

henfores il arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For

egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkastninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lan.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restvaerdier:

Produktionsanlasg og maskiner 20 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtzegter henholdsvis andre

driftsomkostninger.
Investeringsejendomme
Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den investerede kapital i form af

lobende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles til dagsveerdi svarende til ejendommenes handelsveerdi. Andringer iddagsveerdien indregnes i

resultatopgerelsen.

Dagsveerdien fastlaagges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig vurderingsmand eller alternativt baseret pa
en anerkendt veerdiansasttelsesmetode, baseret pa en afkastbaseret model.

Ved anvendelse af en afkastbaseret model opgeres veerdien af basis af investeringsejendommens driftsafkast og et individuelt fastsat
forretningskrav.

Efterfelgende omkostninger tillzegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil
medfere fremtidige skonomiske fordele for virksomheden. Andre omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i

resultatopgorelsen ved atholdelsen.

Fortieneste eller tab ved afhzendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af

salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgoarelsen.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger.

Kostprisen for egne opferte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen, her-
under kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lenforbrug, materialer, komponenter og underleverandarer indtil det tidspunkt,

hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af opfarelsen af investeringsejendomme indregnes i kostprisen i opfgrelsespe-
rioden.

Baker Tilly 27



Humlebo Gruppen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre veerdi
opgijort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillzeg eller fra-
drag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwil! opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi males til kr. 0, og et even-
tuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomhe-
den har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende beleb
under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksom-
heder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Humlebo Gruppen Holding A/S, bindes ikke pa opskrivningsreser-
ven.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsveerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere

vaerdi.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjslpematerialer, direkte lan og indirek-
te produktionsomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger,
der afholdes for at effektuere salget. Veerdien fastszettes under hensyntagen til varebeholdningers omsaettelighed, ukurans og forventet
udvikling i salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruifet en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende el-
ler en portefalie af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tiigodehavende er

veerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Verdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi pa balancedagen. Ikke-barsnote-

rede vaerdipapirer males til dagsveerdi baseret pa beregnet kapitalveerdi.
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Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode i moderselskabets arsregnskab omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i

dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse

pa generalforsamlingen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangveerende arbejder, omstruktureringer
mv. Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og

det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfare et forbrug af selskabets skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til kapitalvaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 ar. De hensatte garantiforpligtel-
ser males pa baggrund af erfaringer med garantiarbejder. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over 1 &r fra balanceda-

gen tilbagediskonteres med en sats, som afspejler risiko og forfaldstidspunkt pa forpligtelsen.

Selskabsskat og udskudt skat

Humlebo Gruppen Holding A/S haefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for skattemyndighe-

derne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, regu-
leret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige

sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gzeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig

veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
Der foretages regulering af udskudt skat vedrarende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og -tab.
Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, méles til den vaerdi, hvortil aktivet

forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlpst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som folge af sendringer i skattesatser ind-

regnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa egenkapitalen.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. [ efter-
folgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den

effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgzeld. For obligationslan svarer amortiseret
kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragsti-
den foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

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

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld, males til amortiseret kost-

pris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner an-
ses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Positive og negative

dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden gaeld.

AEndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige
pengestramme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gzeld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i
indregning af aktiver eller forpligtelser, overfares belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis
aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger, overferes belab, som er indregnet i

egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.
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Pengestromsopggrelse

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestromme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskyd-
ning i likvider og koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestramme fra investeringsaktivitet. | pengestromsopgerel-
sen indregnes pengestremme vedrarende kebte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrerende solgte virk-
somheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgares som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftska-
pital og betalt selskabsskat.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af vicksomheder og aktiviteter samt keb og salg
af immaterielle, materielle og finansielle anlasgsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i starrelse eller sammensaetning af koncernens aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortiristede veerdipapirer med en lobetid under 3 maneder, og som uden hindring kan omsaet-

tes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiaendringer.

Hoved- og nogletalsoversigt

Forklaring af nagletal.
Resultat for finansielle poster x 100

Afkastningsgrad Gennemsnitlige aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Soliditetsgrad Samlede aktiver ultimo

Ordinzert resultat efter skat x 100

Forrentning af egenkapital Gennemsnitlig egenkapital
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