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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 for OPP CM@ A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2021 og resultatet af selskabets aktiviteter samt af selskabets pengestresmme for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Horsens, den 24. juni 2022

Direktion

Per Christian Hansen

Bestyrelse

Peter Olsson Tine Sommer Per Christian Hansen
formand

Henrik Hansen
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Den uafheaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i OPP CM@ A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for OPP CM@ A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021, der omfatter an-
vendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2021 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 gldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategn-
ingens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske
adfaerd (IESBA’s Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af 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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften, at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation, u-
anset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sik-
kerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er 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 vae-
sentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de g-
konomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisi-
onen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbe-
vis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaet-
telse af intern kontrol.

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

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Frem-
tidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisi-
onen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til ars-
regnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.

Trekantomradet, den 24. juni 2022

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

Lars Almskou Ohmeyer Morten Jacobsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24817 MNE-nr. mne44140
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

OPP CM@ A/S
Havnen 3
8700 Horsens

Telefon: 75601030

E-mail: info@mplus.dk

Hjemmeside: www.mplus.dk

CVR-nr.: 38941992
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2021
Stiftet: 14. september 2017
Regnskabsar: 4. regnskabsar

Hjemsted: Horsens

Peter Olsson, formand
Tine Sommer

Per Christian Hansen
Henrik Hansen

Per Christian Hansen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Herredsvej 32

7100 Vejle
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er investering, byggeri og projektudvikling af fast ejendom samt anden virksomhed, der efter
bestyrelsens skgn er forbundet hermed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2021 udviser et overskud pd 195.262 t.kr. Arets resultat er i vaesentlig grad pa-
virket af dagsvaerdireguleringen af selskabets investeringsejendom. Ejendommen er udlejet til kommunal admini-
stration pa en OPP-kontrakt med en Igbetid op 26 ar, hvor radighedsbetalingen er inflationssikret med en mini-
mumsregulering i hele kontraktperiode. Selskabet har samtidig begraensede driftsforpligtelser, som primaert vare-
tages af underleverandgrer pa faste kontrakter. Selskabets cash flow fra ejendomsudlejningen sikres derfor i hele
kontraktperioden. Ejendommen og den tilhgrende lejekontrakt er derfor af obligationslignende karakter, hvilket er
taget i betragtning ved dagsvardivurderingen af ejendommen. Her er afkastkravet fastlagt med udgangspunkt i
den risikofrie rente med tilleeg af illikviditets- og risikopreemie. Aktivets karakter bevirker at dagsveerdivurderingen
er forbundet med stor usikkerhed. Der henvises til note 4 i arsregnskabet, hvor forudsaetninger for vaerdiansaet-
telsen er yderligere beskrevet. Samtidig indeholder noten ogsa en beskrivelse af fglsomheden ved dagsvaerdi-
opggrelsen.

Selskabets egenkapital udggr 195.247 t.kr. pr. 31. december 2021.

Selskabets ledelse er opmaerksomme pa, at den risikofrie rente er forgget vaesentlig fra balancedagen frem mod
datoen for regnskabsaflaeggelsen. Hvis dette renteniveau fastholdes frem til udgangen af regnskabsaret 2022, vil
det medfgre en nedskrivning af dagsvaerdien af selskabets ejendom i regnskabsaret 2022. Renteniveauet har dog
en vaesentlig sammenhang med nettoprisindekset, hvorved selskabets lejeindtaegter forgges mere end den bud-
getterede minimumsregulering. Dette vil have en modsatrettede effekt pa dagsvaerdien, hvorved en eventuel ned-
skrivning som fglge af et forgget renteniveau reduceres.

Dagsveaerdireguleringer i op- og nedadgaende retning har ikke indflydelse pa selskabets finansielle stilling, da der
blot er tale om en vaerdiregulering af et bestdende aktiv.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2021 2020
kr. kr.

Bruttotab -23.800 -8.799

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme 250.360.866 0

Resultat fgr finansielle poster 250.337.066 -8.799

Finansielle omkostninger 2 -704 -6.264

Resultat fgr skat 250.336.362 -15.063

Skat af arets resultat 3 -55.073.999 3.314

Arets resultat 195.262.363 -11.749
Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat 195.262.363 -11.749

195.262.363 -11.749
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Balance 31. december

Note 2021 2020
kr. kr.

Aktiver
Investeringsejendomme 4 401.774.507 0
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 0 1.724.712
Materielle anlaegsaktiver 401.774.507 1.724.712
Anlaegsaktiver i alt 401.774.507 1.724.712
Andre tilgodehavender 6.432.178 542.586
Selskabsskat 296.230 76.447
Tilgodehavender 6.728.408 619.033
Likvide beholdninger 4.612 21.270
Omsatningsaktiver i alt 6.733.020 640.303
Aktiver i alt 408.507.527 2.365.015
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Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i alt

Passiveri alt

Note 2021 2020

kr. kr.
500.000 500.000
194.747.238 -515.124
6 195.247.238 -15.124
55.443.362 73.133
55.443.362 73.133
130.680 240.739
157.686.247 2.066.267
157.816.927 2.307.006
157.816.927 2.307.006
408.507.527 2.365.015
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Egenkapitalopggrelse

Virksomheds-
kapital Overfgrt resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2021 500.000 -515.125 -15.125
Arets resultat 0 195.262.363 195.262.363
Egenkapital 31. december 2021 500.000 194.747.238 195.247.238
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2021 2020
kr. kr.

Arets resultat 195.262.363 -11.749
Reguleringer 8 -195.286.163 2.950
Zndring i driftskapital 9 -5.999.651 -206.053
Pengestrgmme fra drift for finansielle poster -6.023.451 -214.852
Renteudbetalinger og lignende -705 -6.262
Pengestrgmme fra ordinzer drift -6.024.156 -221.114
Betalt selskabsskat 76.447 60.718
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -5.947.709 -160.396
Kgb af materielle anlaegsaktiver -149.688.929 -1.724.712
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -149.688.929 -1.724.712
Optagelse af gzeld hos tilknyttede virksomheder 155.619.980 1.904.505
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 155.619.980 1.904.505
Zndring i likvider -16.658 19.397
Likvider 1. januar 2021 21.270 1.873
Likvider 31. december 2021 4.612 21.270
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 4.612 21.270
Likvider 31. december 2021 4.612 21.270

OPP CM@ A/S - Arsrapport for 2021 12



Noter

1  Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Der er sadledes foretaget en regnskabsmaessigt skgn pa
baggrund af en DCF-beregning, som er baseret pa ledelsens forventninger til fremtidige pengestrgmme, dis-
konteringsrente m.v. Her er det taget i betragtning, at eiendommen er udlejet til kommunal administration pa
en OPP-kontrakt med en Igbetid op 26 ar, hvor radighedsbetalingen er inflationssikret med en minimumsregu-
lering i hele kontraktperiode. Selskabet har samtidig begraensede driftsforpligtelser, som primzert varetages af
underleverandgrer pa faste kontrakter. Selskabets cash flow fra ejendomsudlejningen sikres derfor i hele kon-
traktperioden. Ejendommen og den tilhgrende lejekontrakt er derfor af obligationslignende karakter, hvilket er
taget i betragtning ved dagsveaerdivurderingen af ejendommen. Her er afkastkravet fastlagt med udgangspunkt
i den risikofrie rente med tilleeg af illikviditets- og risikopraemie. Der henvises til note 4, hvor forudsaetninger
for vaerdiansaettelsen er yderligere beskrevet. Samtidig indeholder noten ogsa en beskrivelse af fglsomheden
ved dagsveaerdiopggrelsen.

2021 2020
kr. kr.

2  Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 281 6.219
Andre finansielle omkostninger 423 45
704 6.264

3 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat -296.230 -76.447
Arets udskudte skat 55.370.229 73.133
55.073.999 -3.314
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Noter

4  Aktiver der males til dagsvaerdi

Investeringsejen-

domme
Kostpris 1. januar 2021 0
Tilgang i arets Igb 149.688.929
Overfgrsler i arets Igb 1.724.712
Kostpris 31. december 2021 151.413.641
Veaerdireguleringer 1. januar 2021 0
Arets veerdireguleringer 250.360.866
Verdireguleringer 31. december 2021 250.360.866
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021 401.774.507
Arets indregnede finansieringsomkostninger 1.321.994
Forudsaetninger ved opgdrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene
Investeringsejendomme males til dagsvaedi. Dagsvaerdien er opgjort ved anvendelse af almindeligt aner-
kendte veerdiansaettelsesteknikker (DCF-beregninger) baseret pa ledelsens forventninger til fremtidige penge-
stremme, diskonteringsrente m.v.
Vardiansaettelsen er foretaget pa baggrund af en budgetperiode pa 26 ar, svarende til lejekontraktens
Igbetid, med en diskonteringsfaktor pa 2,024 %. Efter kontraktudlgb har lejer en kpbepligt pa ejendommen.
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Noter

4  Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Fglsomhed ved opggrelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Fastsaettelsen af diskonteringsrenten er forbundet med en vis usikkerhed.

Zndringer i skgn over diskonteringsrente for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veaerdi af
investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

Zndringer i gennemsnitlig diskonteringssats -0,25% Basis 0,25 %
kr. kr. kr.
Afkastprocent 1,77 2,02 2,27
Dagsveerdi 419.669.906 401.774.507 384.777.367
Zndring i dagsveerdi 17.895.399 0 -16.997.140
5 Materielle anlaegsaktiver
Materielle
anlaegsaktiver
under udfgrelse
Kostpris 1. januar 2021 1.724.712
Overfgrsler i arets Igb -1.724.712
Kostpris 31. december 2021 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021 0
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Noter

6 Egenkapital

Virksomhedskapitalen bestar af 500.000 aktier a nominelt kr. 1. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

7 Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med M+ Invest A/S (Administrationsselskab) og haefter begraenset og subsidizert
med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa udbytter, renter og

royalties.

2021 2020
kr. kr.
8  Pengestrgmsopgdrelse - reguleringer

Finansielle omkostninger 704 6.264
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme -250.360.866 0
Skat af arets resultat 55.073.999 -3.314
-195.286.163 2.950

9 Pengestrgmsopggrelse - &ndring i driftskapital
Zndring i tilgodehavender -5.889.592 -443.792
Z&ndring i leverandgrer mv. -110.059 237.739
-5.999.651 -206.053
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for OPP CM@ A/S for 2021 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2021 er aflagt i kr.

Resultatopggrelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.
Bruttotab er et sammendrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

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

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer
direkte i egenkapitalen.

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den investere-
de kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. ksbsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen for egne opfgrte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen, herunder kgbsomkostninger og indirekte omkostninger til Ignforbrug, materialer, komponenter og
underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa Ian optaget direkte til finansiering af opfgrelsen af investeringsejendomme indregnes i kost-
prisen i opfgrelsesperioden.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsveerdi. Vaerdireguleringer af investeringsejendomme
indregnes i resultatopggrelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vaeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som inve-
steringsejendomme.

Dagsveerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa arms
lengde vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsvaerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaessige skgn.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsveerdien ved hjalp af mar-
kedsinformationer, hvorfor vaerdiansattelsen er sket pd baggrund af diskonteringsmodeller.

Ved fastseettelsen af de forventede pengestrgmme tages udgangspunkt i den enkelte ejendoms budgetterede
pengestremme for de kommende ar, inklusive leje- og prisstigninger samt driftsmaessige omkostninger, herunder
forsikring, ejendomsskatter, vedligeholdelsesomkostninger m.v., medmindre disse afholdes af lejer. De saledes
opgjorte pengestrgmme tilbagediskonteres til nutidsveerdi ved anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes
at afspejle markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme inklusive forventet inflation.

Selskabets ejendomsportefgjle bestar af en enkelt kontorejendom beliggende i Horsens.

De anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men som i
sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sandsynligvis afvige fra
de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet. Disse afvigelser
kan vaere vaesentlige.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, som sadvanligvis svarer til nominel veaerdi. Der nedskrives til
imgdegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet hen-
holdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af andringer i
skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.

Geldsforpligtelser
Geaeldsforpligtelser, som omfatter gzeld til tilknyttede virksomheder, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvan-
ligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestrgmsopggdrelse
Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestrgmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for
aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og
pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som selskabets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring
i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtaegter fra kapitalandele indregnes under 'renteindtaegter og ud-
bytter, modtaget'.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med k@b og salg af virksomheder og aktivi-
teter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i stgrrelse eller ssmmensaetning af selskabets aktieka-
pital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebarende gzld og betaling af ud-
bytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger.
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