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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsiret 1. januar - 31.
december 2017 for Bagger-Sgrensen & Co. A/S.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af koncernens og selskabets aktivite-

ter samt af koncernens pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretningen omhand-
ler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejle, den 14. marts 2018
Direktion
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Den uafhzengige revisors revisionspiategning

Til kapitalejerne i Bagger-Sorensen & Co. A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Bagger-Serensen & Co. A/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og no-
ter for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og érsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets 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 udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er narmere beskrevet i revisionspétegningens
afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet®. Vi er uafhangige af koncernen i over-
ensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og irsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskab-
ets evne til at fortsatte driften, at oplyse om forhold vedrerende 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
gore dette.




Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfores i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, altid
vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel-
se pd de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskab-
et.

Som led i en revision, der udferes 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 revision-
en. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
ndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage veesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hajere end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattel-
se af intern kontrol.

o Opnér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstzndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncern-
ens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fort-
sette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmark-
som pé oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrakkeli-
ge, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke
lengere kan fortsette driften.

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

e Opndr vi tilstreekkeligt 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 overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering af re-
visionen samt betydelige revisionsmassige 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.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller &rs-
regnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold til arsregn-
skabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 14. marts 2018

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28 7
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Hoved- og nagletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

Hovedtal

Nettoomszatning

Resultat for af- og nedskrivninger
(EBITDA)

Resultat for finansielle poster
Resultat af finansielle poster

Resultat af opharende aktiviteter efter skat

Arets resultat

Balance

Balancesum

Investering i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Antal medarbejdere

Pengestremme fra:

- driftsaktivitet

- investeringsaktivitet

- finansieringsaktivitet
Arets forskydning i likvider
Negletal

Soliditetsgrad
Forrentning af egenkapital
Likviditetsgrad

Pengestremme er for alle drene inklusive opherende aktiviteter.
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Koncern
2017 2016 2015 2014 2013
mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr.
16 16 816 712 681
32 -40 143 113 101
8 -89 13 -7 2
20 114 37 39 3
1.377 106 0 0 0
1.388 130 35 18 3
3.460 2.862 2.551 2.373 2.364
-167 -263 =278 -83 -98
3.066 1.680 1.651 1.607 1.598
19 18 658 602 610
1.357 190 201 56 130
471 -195 -324 -115 =204
51 -142 91 -24 -25
1.879 -146 -32 -83 -99
88,6% 58,7% 64,7% 67,7% 67,6%
58,5% 7,8% 2,1% 1,1% 0,2%
998,3% 254,0% 211,8% 232,2% 240,3%

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der henvises til
definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.

Moderselskabet indgik i december 2016 en betinget aftale om salg af aktierne i datterselskabet Fertin Pharma A/S.
Betingelserne for handlen blev opfyldt i januar 2017. Salgsprovenu og avance indgar i 2017 regnskabet. I forbindelse
med salget er der samtidig investeret i Claudio Holdco A/S (30%), som er det nye moderselskab for Fertin Pharma
A/S, hvormed Fertin Pharma A/S overgar til at veere en associeret virksomhed.
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Ledelsesberetning

Uszdvanlige forhold

Moderselskabet indgik i december 2016 en betinget aftale om salg af aktierne i datterselskabet Fertin Pharma A/S.
Betingelserne for handlen blev opfyldt i januar 2017. Salgsprovenu og avance indgér i 2017 regnskabet. I
forbindelse med salget er der samtidig investeret i Claudio Holdco A/S (30%), som er det nye moderselskab for
Fertin Pharma A/S, hvormed Fertin Pharma A/S overgar til at vaere en associeret virksomhed.

I regnskabet for 2016 og for perioden 1. januar 2017 til closing indgar resultat af Fertin Pharma A/S' aktiviteter i
linien "resultat af opherende aktiviteter efter skat” i sivel moderselskabets som koncernens resultatopgerelse.
Tidligere var der foretaget linie for linie konsolidering i koncernregnskabet. Fra closing 2017 indgér resultatet fra
Claudio Holdco A/S i linien "indtwgter af kapitalandele i associerede virksomheder".

I balancen for 2016 er aktiver og passiver for opherende aktiviteter tilsvarende vist i en serskilt linie i savel
moderselskabets som i koncernens balance. Tidligere var aktiver og passiver konsolideret linie for linie i
koncernregnskabet.

Resultat af opherende aktiviteter samt aktiver og passiver vedr. opherende aktiviteter er i hovedposter specificeret i
noterne.

Koncernens vaesentligste aktiviteter

Bagger-Sgrensen & Co. A/S er pr. 31. december 2017 moderselskab for folgende 100 % ejede selskaber
(delkoncerner):

* Gumlink A/S —Ejer primert kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

e Bagger-Sérensen AG — Er uden aktivitet.

e Bagger-Serensen Invest A/S — Ejendomskoncern, der bl.a. udlejer og forestir ejendomsudvikling samt salg af
jord.

e Vecata Invest A/S — Drift og udvikling af tilkebte virksomheder.

Moderselskabet forestar bl.a. forvaltning af selskabets likvide formue.
Kommentarer til koncernregnskabet for 2017

Koncernen
Arets nettoresultat udger 1.388 mio. mod 130 mio. kr. i 2016. Resultatet er tilfredsstillende.

Pengestromme fra driften udgjorde i &ret 1.358 mio. kr. mod 190 mio. kr. i 2016. Pengestromme  fra
investeringsaktivitet udgjorde 471 mio. kr. mod -195 mio. kr. i 2016. Endelig udger pengestromme fra
finansieringsaktiviteter 49 mio. kr., mens der i 2016 blev anvendt 142 mio. kr. til finansieringsaktiviteter. Ultimo aret
udgjorde den likvide beholdning inkl. verdipapirer med fradrag af kortfristet bankgald 2.165 mio. kr. mod 287 mio.
kr. ved udgangen af 2016.

Nedenfor kommenteres udviklingen i moderselskabet samt vasentlige datterselskaber.




Ledelsesberetning

Bagger-Sorensen & Co A/S (moderselskab)

Selskabets finansielle nettoindtagter udgjorde 57 mio. kr. mod 29 mio. kr. i 2016. Provenuet fra salget af Fertin
Pharma er investeret i verdipapirer successivt henover 2017. Der er i forbindelse hermed afholdt

handelsomkostninger mv. Nettoafkastet p& vardipapirer mv. efter fradrag af valutakurstab blev pa 3,3 pct. Resultatet
af den finansielle virksomhed anses som tilfredsstillende.

Gumlink A/S
Gumlinks vaesentligste aktivitet er at eje kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Bagger-Sorensen AG
Bagger-Sérensen har ingen vesentlige aktiviteter.

Bagger-Sorensen Invest A/S
Ejendomskoncernen har i regnskabsret oget ejendomsinvesteringerne, ligesom yderligere udviklings- og

byggeaktiviteter er igangsat, hvorfor aktivitetsniveauet i ejendomskoncernen er stigende.

Vecata Invest A/S
Vecata Invest har i regnskabséret foretaget mindre folgeinvesteringer i portefoljen. Arets resultat er pavirket af, at

der er foretaget nedskrivninger og henszttelser pé dele af portefgljen.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder saerlige forudszetninger og usikre faktorer

Selskabets 2018 regnskab vil i vasentligt omfang vaere pavirket af udviklingen pa de finansielle markeder samt
udviklingen i portefaljevirksomheder. Resultatet for koncernen forventes at vaere i niveauet 10-25 mio kr.

Vidensressourcer

En af koncernens vigtigste ressourcer er de kompetencer og den viden, der besiddes af medarbejderne. Der
investeres saledes i udvikling af medarbejdernes kvalifikationer.

Seerlige risici, herunder forretningsmaessige og finansielle risici
Generelt om ricisi

Selskabets ledelse har foretaget en vurdering af koncernens risici herunder cyber risici. Det er ledelsens opfattelse, at
der er etableret nodvendige procedurer til overvagning og styring heraf.




Ledelsesberetning
Driftsmeessige risici

Vecata Invest A/S' investeringer, herunder i life science virksomheder, er af natur forbundet med store risici, som
kraver lange udviklingsforleb og store investeringer.

Bagger-Serensen Invest A/S' muligheder og indtjening er i vaesentligt omgang athangig af den generelle udvikling
pé ejendomsmarkedet og udviklingen i lokalomradet.

Moderselskabets investeringer i bersnoterede veardipapirer, globale private equity, ejendoms- og infrastrukturfonde
indregnes 1 &rsregnskabet til markedsverdi. Koncernen er derfor eksponeret til den globale udvikling i
markedsverdien for disse aktiver.

Valutarisici

Moderselskabets investeringer i veerdipapirer m.v. sker vasentligst i DKK, EUR og USD. Der foretages kun i
begranset omfang valutakurssikring, hvorfor koncernen i mindre omfang er eksponeret for valutakursrisici.

Rente- og kursrisici

Som folge af, at koncernen besidder verdipapirer og likvider samt har optaget ekstern finansiering til drift og
anlegsinvesteringer, er koncernen eksponeret for bade rente- og kursrisici.

Kreditrisici

Der foretages lobende kreditvurdering af kunderne, hvor det vurderes relevant.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter i eller for virksomheden

Koncernen har kun i begraenset omfang forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Arets resultat sammenholdt med senest offentliggjorte forventning

Koncernens 2017 resultat er vasentligt pavirket af salget af Fertin Pharma A/S. Det ordinzre resultat er imidlertid
lavere end forventet, jf. drsrapporten for 2016, grundet nedskrivninger og hensettelser p& portefoljevirksomheder.

Lovpligtig redegorelse for samfundsansvar

Koncernen har primo 2017 afthendet den overvejende del af sine driftsaktiviteter og er dermed p.t. et
investeringsselskab med begrenset selvstendig driftsaktivitet. Koncernen har derfor ikke nogen nedfzldet politik for
samfundsansvar, herunder menneskerettigheder, klima- og miljepévirkninger. Det er dog fortsat koncernens mal at
udvikle og drive koncernen pa en samfundsmessig ansvarlig made.
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Ledelsesberetning
Lovpligtig redegorelse for det underrepraesenterede ken

Der er i 2017  ikke foretaget @ndringer i sammenstningen af ledelsen. Malsztningen om, at det
underreprasenterede kon skulle udgere ca. 40 pet. af den overste ledelsesorgan i 2017 er derfor ikke néet.

Bestyrelsen har i en drraekke bestaet af 3 personer, hvoraf de 2 er selskabets hovedaktionzrer og et eksternt medlem.
Ved fastszttelse af maltallet for 2017 var det forventningen, at bestyrelsen skulle udvides mhp. at oge antallet af det
underrepraesenterede ken. I forleengelse af salget af selskabets vasentligste driftsselskab primo 2017 findes det pga.
selskabets fremadrettede begraensede aktiviteter ikke langere relevant at udvide bestyrelsen, ligesom det ikke er
enskveerdigt at ndre den velfungerende bestyrelses sammensztning.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vesentligt vil kunne pavirke selskabets finan-
sielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bagger-Serensen & Co. A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestem-
melser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer af finansi-
elle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og
nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncernen og mo-
derselskabet og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragd koncernen og
moderselskabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt til-
leeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belob.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Bagger-Serensen & Co. A/S og dattervirksomheder, hvori Bagger-
Serensen & Co. 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.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, aktiebesidelser, interne mel-
lemveerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem konsoliderede

virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomheders dagsveerdi af
nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

11
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Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder, indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstielsestidspunktet. Sammenlig-
ningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncenregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgores som forskellen
mellem athandelsessummen og den regnskabsmassige vardi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke afskrevet
goodwill og forventede omkostninger til salg og afvikling.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identificerede
aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til omstruktureringer, som er
indregnet i den overtagne virksomhed inden overtagelsesdagen og som ikke er aftalt som led i
virksomhedsoverdragelsen, indgér i overtagelsesbalancen og dermed fastlzggelse af goodwill. Omstrultureringer,
der besluttes af den overtagende virksomhed, indregnes i resultatopgerelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de
foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostpris og dagsvardi af overtagene indentificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle aktiver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en
individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Negative forskelsbeleb (negativ goodwill) indregnes som en indtzgt i resultatopgerelsen pa overtagelsestidspunktet,
ndr de almindelige betingelser for indregning af en indtagt er til stede. Historiske badwill opfert for 1. januar 2016
er indregnet under langfristede geldsforpligtelser og afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, dog
maksimalt 20 &r.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil 12 méaneder efter overtagelsen.
Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved fusion mellem koncernforbundne selskaber anvendes book value-metoden, hvorefter de opherende selskabers
identificerede aktiver og forpligtelser males til regnskabsmzssige vardier pa tidspunkt for beslutning om

overdragelse.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital prasenteres serskilt i henholdsvis
resultatdisponeringen og en serskilt hovedpost under egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis
Resultatopgorelsen
Nettoomszetning

Indtegter ved salg af handelsvarer og ferdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, hvis risikoovergang, normalt ved le-
vering til keber, har fundet sted, og hvis indtzgten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsztningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredje-
part. Alle former for afgivne rabatter indregnes i omsatningen.

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver omfatter interne timer i forbindelse med tilgang af
immaterielle og materielle anlzgsaktiver.

Omkostninger til ravarer og hjzlpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjzlpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der er anvendt
for at opna drets nettoomsztning,

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter.
Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter.
Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pé de-
bitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Andre eksterne omkostninger omfatter tillige forsknings- og udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne
for aktivering.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social

sikring m.v. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentlige
myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder &rets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis
Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrorer regnskabséret. Fi-
nansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede
og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af realkreditldn samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte dattervirksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

I bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmassige andel af de associere-
de virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirksom-
heder. Dattervirksomheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen i koncern-
regnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksom-
heder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemzssigt un-
derskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedszttelse af eget skat-
temassigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer di-
rekte i egenkapitalen.

Aktiver vedrgrende ophort aktivitet

Aktiver vedrerende ophert aktivitet omfatter aktiver, som forventes athandet i forbindelse med opherte aktiviteter.
Aktiverne afthendes samlet ved salg eller lignende transaktion. Forpligtelser i forbindelse med aktiver vedrerende
ophert aktiviteter er forpligtelser direkte tilknyttet disse aktiver, som vil blive overfert ved transaktionen. Aktiver
klassificeres som aktiver vedrorende ophert aktivitet, ndr deres regnskabsmassige veerdi primart vil blive
genindvundet gennem et salg inden for 12 méneder i henhold til en formel plan frem for gennem fortsat anvendelse.
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Anvendt regnskabspraksis

Aktiver vedrerende ophert aktivitet méles til den laveste verdi af den regnskabsmaessige vardi pa tidspunktet for
klassifikationen som ophert aktivitet og dagsverdien med fradrag af salgsomkostninger. Der afskrives og
amortiseres ikke pa aktiver fra det tidspunkt, hvor de klassificeres som ophert aktivitet.

Przesentation af ophert aktivitet

Opherte aktiviteter omfatter aktiviteter, der udger en betydelig del af virksomheden, hvor aktiviteter og
pengestremme operationelt og regnskabsmazssigt klart kan udskilles fra den evrige virksomhed, og hvor enheden
enten er athendet eller udskilt som bestemt for salg, og salget forventes gennemfort inden for et ar i henhold til en
formel plan. Opherte aktiviteter omfatter desuden virksomheder, som i forbindelse med opkebet er klassificeret som
bestemt for salg.

Resultat efter skat af opherte aktiviteter og verdireguleringer efter skat af tilherende aktiver og forpligtelser samt
gevinst/tab ved salg praesenteres i sarskilt linje i resultatopgerelsen uden tilpasning af sammenligningstal. I noterne
oplyses nettoomsztning, omkostninger og skat for den opherte aktivitet. Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser for
opherte aktiviteter udskilles i sarskilte linjer i balancen uden tilpasning af sammenligningstal, og hovedposterne
specificeres i noterne.

Balancen

Immaterielle anlzegsaktiver
Goodwill

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver og forpligtelser,
inkl. hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anleegsaktiver og afskrives systematisk
over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid, dog maksimalt 20 &r. Goodwill fra
erhvervede virksomheder kan reguleres intil udgangen af aret efter anskaffelsen,

Den regnskabsmassige vardi af goodwill vurderes lobende og nedskrives til genindvindingsveerdi over

resultatopgerelsen, sifremt den regnskabsmaessige verdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwill er tilknyttet.
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Anvendt regnskabspraksis
Udviklingsprojekter, patenter og licenser

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte kan henfores til selskabets
udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gennemforlighed, tilstrekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pévises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle aktiver, hvis kostprisen kan
opgeres pélideligt, og der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan dekke produktions-, salgs-,
og administrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsprojekter, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-og nedskrivnin-

ger.

Efter ferdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger lineert over den vurderede ekonomiske
brugstid. Afskrivningsperioden udger sedvanligvis 5 &r.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Patenter afskrives linezrt
over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 20 ar,

Fortjeneste og tab ved salg af udviklingsprojekter, patenter og licenser opgeres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlag og maskiner samt andre anlag, driftsmateriel og inventar males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restveerdi efter afsluttet brugtstid og reduceres med
eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvardien fastszttes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmassige vardi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
endring i regnskabsmeessigt skon.

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 omkostninger til materialer,

komponenter, underleverandgrer og lon.

Renteomkostninger pa 1dn optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlagsaktiver indregnes i kost-
prisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henferbare laneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restveerdier:

Brugstid
Bygninger 7-70  ar
Produktionsanlag og maskiner 5-23  ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Indretning af lejede lokaler 6-30 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anleegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmassige andel af virksomhed-
ernes indre veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne a-
vancer og tab og med tillzg eller fradrag af resterende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagel-
sesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmassig negativ indre verdi males til
kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholde-
ligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der oversti-
ger tilgodehavendet, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for nettoop-
skrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmassige veerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Bagger-
Sarensen & Co. A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgerelse af goodwill.

Andre veerdipapirer og kapitalandele, anlegsaktiver

Andre veerdipapirer bestér af bersnoterede samt unoterede aktier, der af ledelsen anses som langfristet investering.
Barsnoterede og unoterede aktier males til dagsveerdi. Dagsvaerdien af unoterede aktier er opgjort pé grundlag af
aktuelle markedsdata og anerkendte verdiansattelsesmetoder for unoterede aktier (niveau 3 i dagsverdihierakiet).
Realiserede og urealiserede kursgevinster og —tab indregnes i resultatopgerelsen.

Vardiforringelse af anlegsaktiver

Den regnskabsmassige veerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og
associerede virksomheder vurderes drligt for indikationer pa vardiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskriv-

ning.
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Anvendt regnskabspraksis

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

veerdi.

Genindvindingsverdi er den hojeste vardi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvardien opgeres som nutidsvaer-
dien af de forventede nettopengestramme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestrom-
me ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, nedskri-
ves til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt rdvarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af hjemtagelsesom-
kostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpematerialer, di-
rekte len og indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pé
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministra-
tion og ledelse. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af ferdiggerelsesomkostninger og
omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Verdien fastsettes under hensyntagen til varebeholdningers om-
settelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegielse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation p4, at et
tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p3,
at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmassige vardi af tilgodehavender og nutidsverdien af
de forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonte-
ringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefolje.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter, indregnet under omsztningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfol-
gende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis
Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestér af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsvardi p& balanceda-
gen. Ikke-bersnoterede vardipapirer méles til dagsveerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Selskabsskat og udskudt skat

Bagger-Serensen & Co. A/S hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af 4rets skattepligti-
ge indkomst, reguleret for skat af tidligere 4rs skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gazldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og
skattemessig vardi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles til den vaer-
di, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modreg-
ning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver
méles til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens lov-
givning vil vere gzldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Zndring i udskudt skat som folge
af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fores direkte pd egenkapitalen.

Gzldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktions-
omkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapi-
taliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi ind-
regnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Prioritetsgzeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til I&nets restgzeld. For obligationslan
svarer amortiseret kostpris til en restgzld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanoptagelsestidspunk-

tet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Ovrige gzldsforpligtelser, som omfatter gald til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gzld, males til
amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgrensningsposter omfatter modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfolgende 4r.
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Anvendt regnskabspraksis
Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstér mellem transaktionsdagens kurs og kursen p3 betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finan-
siel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestromme, indregnes vardireguleringerne direkte
pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gzld og andre monetre poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskel-
len mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gzldsforpligtelsens opstaen eller
indregning i seneste 4rsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen p4 transaktionsdagen.

Udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder anses for at vare selvsteendige enheder. Resultatopge-
relserne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne omregnes til balancedagens valu-
takurser. Kursdifferencer, opstiet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved érets begyndel-
se til balancedagens valutakurser og ved omregning af resultatopgorelser fra gennemsnitskurser til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvzarender med selvstendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af den
samlede investering i dattervirksomheden, indregnes direkte i egenkapitalen. Tilsvarende indregnes valutakursgevin-
ster og -tab pa 1an og afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af nettoinvestering i udenlandske dattervirk-
somheder direkte i egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfolgende til dagsveerdi.
Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgdr i andre tilgodehavender, henholdsvis
anden geld.

Andring i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med
@ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige pengestromme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gxld og i egenkapitalen.
Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfores belob, som tidligere er
indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indtegter eller omkostninger, overfores belab, som er indregnet i egenkapitalen, til resultatopgerelsen i
den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes ®ndringer i dagsveerdi lobende i resultatopgerelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestromsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for
aret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning,.

Likviditetsvirkningen af kob og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. I
pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pen-
gestremme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrem fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
®ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrem fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kob og salg af virksomheder og aktivite-
ter samt kob og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i sterrelse eller sammensatning af koncernens aktiekapi-
tal og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pé rentebzrende gzld og betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med fradrag af kortfristet bankgzld.

Hoved- og nagletalsoversigt

Forklaring af negletal.
Egenkapital ultimo x 100

Soliditetsgrad Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af egenkapital

Omsztningsaktiver x 100
Kortfristet gaeld

Likviditetsgrad
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Nettoomsztning 1 15.507 15.629 98 0
Andring i lagre af faerdigvarer og
varer under frem 0 -363 0 0
Arbejde udfert for egen regning og
opfert under aktiver 603 0 0 0
Andre driftsindtegter 72.312 3.318 0 0
Omkostninger til ravarer og
hjelpematerialer -779 -7.791 0 0
Andre eksterne omkostninger 2 -29.826 -20.705 -11.393 -5.277
Bruttoresultat 57.817 -9.912 -11.295 -5.277
Personaleomkostninger 3 -26.128 -29.979 -14.818 -4.604
Resultat for af- og nedskrivninger
(EBITDA) 31.689 -39.891 -26.113 -9.881
Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzgsaktiver -23.409 -49.348 -541 -263
Resultat fer finansielle poster 8.280 -89.239 -26.654 -10.144
Indtzgter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 13.682 12.767
Indtzegter af kapitalandele i
associerede virksomheder -8.221 104.481 -10.416 -794
Finansielle indtegter 4 144.085 70.161 133.851 61.652
Finansielle omkostninger o] -115.827 -60.850 -77.136 -32.212
Resultat far skat 28.317 24.553 33.327 31.269
Skat af arets resultat 6 -17.754 -326 -21.572 -4.528
Resultat af fortszettende aktiviteter 10.563 24.227 11.755 26.741
Arets resultat af opherende
aktiviteter efter skat 7 1.377.099 106.212 1.377.099 106.212
Arets resultat 1.387.662 130.439 1.388.854 132.953
Resultatdisponering 8
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Balance 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
tkr. t.kr. t.kr. t.kr.

Aktiver
Fardiggjorte udviklingsprojekter 0 9.965 0 0
Patenter og licensrettigheder 202 3.009 0 0
Goodwill 4.229 5.157 0 0
Udviklingsprojekter under udferelse 39.881 50.706 0 0
Software 0 0 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 9 44.312 68.837 0 0
Grunde og bygninger 451.756 270.233 31.086 31.307
Forudbetaling for materielle anlags-
aktiver 0 275 0 0
Produktionsanleg og maskiner 901 795 0 0
Andre anlzg, driftsmateriel og inven-
tar 2.023 1.633 1.224 1.207
Materielle anlegsaktiver under
udfarelse 40.418 235 0 0
Materielle anlaegsaktiver 10 495.098 273.171 32.310 32.514
Kapitalandele i tilknyttede virksomhe-
der 11 0 0 538.044 441.544
Kapitalandele i associerede virksom-
heder 12 400.812 32.961 374.692 8.381
Tilgodehavender i associerede virk-
somheder 13 6.058 6.012 0 0
Andre tilgodehavender 13 172.284 177.308 0 0
Finansielle anlaegsaktiver 579.154 216.281 912.736 449.925
Anlzgsaktiver i alt 1.118.564 558.289 945.046 482.439
Faerdigvarer og handelsvarer 125 73 0 0
Varebeholdninger 125 73 0 0
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Balance 31. december (Fortsat)

Koncern Moderselskab
Note 2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. t.kr.

Aktiver
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 3.686 3.576 43 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 56.337 26.466
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 2.757 2.917 0 0
Andre tilgodehavender 14 58.601 122.196 37.047 14.063
Udskudt skatteaktiv 15 0 13.252 1.203 12.655
Selskabsskat 4.315 2.755 0 0
Periodeafgrensningsposter 113 179 89 132
Tilgodehavender 69.472 144.875 94.719 53.316
Vardipapirer 2.204.420 586.183 2.204.415 572.153
Vardipapirer 2.204.420 586.183 2.204.415 572.153
Likvide beholdninger 69.826 36.005 31.299 9.496
Omsztningsaktiver i alt 2.343.843 767.136 2.330.433 634.965
Aktiver bestemt for salg 7 0 1.536.251 0 761.323
Aktiver i alt 3.462.408 2.861.676 3.275.479 1.878.727
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Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat
Minoritetsinteresser

Egenkapital

Hensattelse til udskudt skat
Andre hensattelser

Hensatte forpligtelser i alt

Geld til realkreditinstitutter
Koncern badwill

Langfristede gzeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede
geldsforpligtelser

Banker

Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser

Selskabsskat

Anden geld
Periodeafgransningsposter
Deposita

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser i alt

Forpligtelser, aktiver bestemt for

salg

Passiver i alt

Leje- og leasingforpligtelser
Eventualposter m.v.

Pants®tninger og sikkerhedsstillelser

Nertstdende parter

(é'»

Koncern Moderselskab

Note 2017 2016 2017 2016

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

57.205 57.205 57.205 57.205

3.004.611 1.618.111 3.004.611 1.618.112

4.175 4233 0 0

16 3.065.991 1.679.549 3.061.816 1.675.317

15 435 0 0 0

4,100 0 0 0

4.535 0 0 0

155.371 103.723 0 0

9 0 1.487 0 0

17 155.371 105.210 0 0

17 6.383 4.650 0 0

109.195 88.479 109.195 10.273

3.542 4425 0 0

30.544 262 30.216 0

85.805 203.407 74.252 193.137

758 450 0 0

284 316 0 0

236.511 301.989 213.663 203.410

391.882 407.199 213.663 203.410

7 0 774.928 0 0

3.462.408 2.861.676 3.275.479 1.878.727
18
19
20
21
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Egenkapitalopgerelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Kontant kapitalforhgjelse

Valutakursregulering udenlandske
enheder

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi

Overforsler, reserver
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Moderselskab

Egenkapital 1. januar

Valutakursregulering udenlandske
enheder

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi

Arets resultat

Egenkapital 31. december

@)

Virksomheds- Minoritets-
kapital Overfert resultat interesser Ialt
t.kr. tkr. tkr. t.kr.
57.205 1.618.111 4.233 1.679.549
0 0 300 300
0 -5.098 0 -5.098
0 2.743 0 2.743
0 0 835 835
0 1.388.855 -1.193 1.387.662
57.205 3.004.611 4.175 3.065.991
Reserve for netto-
opskrivning efter
Virksomheds- den indre veerdis
kapital metode Overfort resultat Ialt
t.kr. tkr. tkr. tkr.
57.205 0 1.618.112 1.675.317
0 -5.098 0 -5.098
0 2.743 0 2.743
0 2.355 1.386.499 1.388.854
57.205 0 3.004.611 3.061.816
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestremme fra drift fer finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinzer drift

Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Keb af immaterielle anlaegsaktiver

Kob af materielle anleegsaktiver

Keb af finansielle anlegsaktiver m.v.

Salg af immaterielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlagsaktiver

Salg af finansielle anlegsaktiver m.v.
Ophgrende aktiviteter

Modtaget udbytte fra associerede virksomheder

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af gald til realkreditinstitutter, netto
Tilbagebetaling af langfristet geld i ovrigt
Optagelse af gzld til realkreditinstitutter, netto
Minoritetsinteresser

Kontant kapitalforhgjelse

Betalt udbytte

Andre reguleringer

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

(‘:v

Koncern
2017 2016
t.kr. t.kr.
1.388.855 132.953
-51.126 13.330
-21.353 30.318
1.316.376 176.601
144.085 71.213
-100.987 -46.400
1.359.474 201.414
-2.638 -11.065
1.356.836 190.349
-4.819 -35.765
-167.286 -263.454
-386.569 -48.503
0 9.536
8.642 8.653
12.201 134.935
1.008.500 0
400 0
471.069 -194.598
0 -80
0 -42.351
51.648 0
834 0
300 8.777
0 -110.000
-2.168 1.432
50.614 -142.222
1.878.519 -146.471
286.532 433.003
2.165.051 286.532

27




Pengestremsopgorelse 1. januar - 31. december (Fortsat)

Note 2017 2016

tkr. tkr.
Likvider specificeres sdledes:
Kassekredit opherende aktiviteter 0 -247.177
Likvider fortszttende aktiviteter 2.165.051 533.709
Likvider 31. december 2.165.051 286.532
Pengestremsopgerelsen er udarbejdet inklusive opherende
aktiviteter.
Pengestromme fra opherende aktiviteter er i hovedtrak:
Pengestreomme fra driftsaktivitet 0 115.504
Pengestremme fra investeringsaktivitet 1.008.500 -309.092
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 0 142.299
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Noter til arsrapporten

1 Segmentoplysninger

Salg af grunde Ovrigt
tkr. og bygninger Lejeindtaegter tyggegummi Andet Koncern i alt
2017
Nettoomsatning 3.098 9.815 0 2.595 15.508
2016
Nettoomsatning 0 0 10.167 5.462 15.629
Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
2 Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor
Emst & Young:
Revisionshonorar 534 711 200 163
Andre erkleringsopgaver med sikker-
hed 0 180 0 0
Skatteradgivning 0 111 0 110
Andre ydelser 739 5.012 469 4.833
1.273 6.014 669 5.106
3 Personaleomkostninger
Lenninger 24.659 28.191 14.217 4.142
Pensioner 1.406 1.698 588 449
Andre omkostninger til social sikring 42 76 13 13
Andre personaleomkostninger 21 14 0 0
26.128 29.979 14.818 4.604
Vederlag til direktion og bestyrelse 10.989 9.639 10.391 3.325
Gennemsnitligt antal beskaftigede
medarbejdere 19 18 5 3
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Noter til arsrapporten

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
4  Finansielle indtzegter
Renteindtagter fra tilknyttede
virksomheder 0 0 519 1.074
Renteindtzgter fra associerede
virksomheder 139 301 0 0
Andre finansielle indtegter 143.946 69.860 133.332 60.578
144.085 70.161 133.851 61.652
S Finansielle omkostninger
Nedskrivning af finansielle aktiver 28.860 22.984 0 0
Finansielle omkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 0 726
Andre finansielle omkostninger 86.966 37.866 77.136 31.486
Rentetillag selskabsskat 1 0 0 0
115.827 60.850 77.136 32.212
6  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 5.185 2.357 4912 27,253
Arets udskudte skat 12.647 -1.052 11.452 745
Regulering af skat vedrerende tidligere
ar -98 -979 -98 -971
Regulering af udskudt skat tidligere r 20 0 0 0
Sambeskatningsbidrag 0 0 5.306 -22.498
17.754 326 21.572 4.528
Samlet skat inklusiv opherende
aktiviteter fordeler sig sdledes:
Skat af arets resultat i fortsattende
aktiviteter 17.754 326 21.573 4.528
Skat af arets resultat i ophgrende
aktiviteter =275 31.353 0 0
17.754 326 21.572 4.528
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Noter til arsrapporten

7

Aktiver bestemt for salg

Resultat af ophert aktivitet

Som en del af selskabets fremtidige strategi besluttede ledelsen i 2016 at athende datterselskabet Fertin Pharma
A/S. Closing er forst endeligt gennemfort primo 2017.

Resultatet for perioden 1. januar 2017 frem til closing i Fertin Pharma A/S samt salgsavancen er prasenteret pa
en sarskilt linje i resultatopgerelsen som "Arets resultat af opherte aktiviteter” og udger 1.377 mio. kr. for 2017.
Resultatandelen fra Claudio Holdco A/S for den resterende del af 2017 indgar i posten "Indtegter af

kapitalandele i associerede virksomheder".

Resultat af ophart aktivitet for perioden 1. januar 2017 til closing er specificeret i hovedposter nedenfor:

2017
tkr.
Nettoomsztning 27.077
Ombkostninger -27.865
Avance ved salg af kapitalandel 1.378.612
Resultat for skat 1.376.824
Skat af resultat 275
Arets resultat efter skat af ophorte aktiviteter 1.377.099
Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. t.kr. tkr.
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 2.353 1.134
Overfort resultat 1.388.855 132.953 1.386.499 131.819
1.388.855 132.953 1.388.854 132.953
Minoritetsinteresser -1.193 -2.514 0 0
1.387.662 130.439 1.388.854 132.953
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Noter til arsrapporten

9

Immaterielle anlaegsaktiver

(‘})

Koncern
Fardiggjor- Udviklings-
te Patenter og projekter
udviklings- licens- under Koncern
projekter rettigheder ~ Goodwill  udforelse  Software  badwill
t.kr. tkr. tkr. tkr. tkr. t.kr.
Kostpris 1. januar 44.929 3455 304.737 91.506 35.839 -3.374
Tilgang i drets lob 0 403 0 4416 0 0
Overforsler 1 arets lob 0 0 0 0 0 0
44.929 3.858 304.737 95.922 35.839 -3.374
Af- og nedskrivninger 1. januar 34.964 446 299.580 40.800 35.839 -1.887
Arets nedskrivninger 9.965 3.009 0 15.241 0 -1.149
Arets afskrivninger 0 201 928 0 0 -338
44.929 3.656  300.508 56.041 35.839 -3.374
Regnskabsmassig veerdi 31. december 0 202 4.229 39.881 0 0
Moderselskab
Goodwill Software
tkr. tkr.
Kostpris 1. januar 252.520 70.534
Kostpris 31. december 252.520 70.534
Af- og nedskrivninger 1. januar 252.520 70.534
Af- og nedskrivninger 31. december 952.520 70.534
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0 0
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Noter til arsrapporten

10 Materielle anlzegsaktiver

Koncern
Forudbeta- Materielle an-
ling for mate- Produktions- Andre anleg, legsaktiver
Grunde og rielle anlegs- anleeg og driftsmateriel under
bygninger aktiver maskiner  og inventar udferelse
t.kr. tkr. tkr. t.kr. tkr.
Kostpris 1. januar 460.403 275 1.481 13.524 235
Valutakursregulering 552 0 -35 0 0
Tilgang i arets lgb 125.522 0 467 1.113 40.184
Afgang i rets lob -42.369 -275 -121 -242 0
Kostpris 31. december 544.108 0 1.792 14.395 40.419
Af- og nedskrivninger 1. januar 190.170 0 688 11.891 0
Valutakursregulering 0 0 -8 0 0
Arets afskrivninger 5.640 0 227 569 0
Arets af- og nedskrivninger pa
afhzndede aktiver 0 0 0 -67 0
Tilbageforte ned- og afskrivninger pa
afthendede aktiver -103.458 0 -16 -21 0
Af- og nedskrivninger 31. december 92.352 0 891 12.372 0
Regnskabsmazessig vaerdi 31.
december 451.756 0 901 2.023 40.419

Moderselskab
Andre anleg,
Grunde og byg- driftsmateriel og
ninger inventar
t.kr. tkr.
Kostpris 1. januar 31.812 10.068
Tilgang i érets lob 0 420
Afgang i arets lab 0 -100
Kostpris 31. december 31.812 10.388
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Noter til arsrapporten

10 Materielle anlaegsaktiver (Fortsat)

Moderselskab

Af- og nedskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger
Tilbageforte ned- og afskrivninger pa athendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Andre anleg,

Grunde og byg- driftsmateriel og
ninger inventar

tkr. tkr.

505 8.861

221 320

0 -17

726 9.164

31.086 1.224
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Noter til arsrapporten

Moderselskab
2017 2016
tkr. t.kr.
11 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 997.289 1.385.067
Tilgang i érets lgb 85.000 0
Afgang i arets lob 0 -387.778
Kostpris 31. december 1.082.289 097.289
Verdireguleringer 1. januar -555.745 -403.469
Arets afgang 0 -270.121
Valutakursregulering -975 717
Arets resultat 11.975 118.979
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvardi 500 -1.851
Verdireguleringer 31. december -544.245 -555.745
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 538.044 441.544
Moderselskab

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel
Gumlink A/S Vejle 100%
Gumpole Sp.z.0.0. Polen 100%
Bagger-Sérensen AG Schweiz 100%
Bagger-Serensen Invest A/S Vejle 100%
Vecata Ejendomme A/S Vejle 100%
The Claonaig Farming Co. Ltd Skotland 100%
Advice House A/S Vejle 100%
Vejle Centrum ApS Vejle 100%
Vecata Invest A/S Vejle 100%
4 Best Invest ApS Vejle 100%
Mirrx Therapeutics Vejle 89%
TINA Holding ApS Vejle 100%
Anapa Biotech A/S Rudersdal 90%
LiPlasome Pharma ApS Vejle 94%
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Noter til arsrapporten

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. t.kr. t.kr.
12 Kapitalandele i associerede virksom-
heder
Kostpris 1. januar 23.971 41.489 11.357 9.856
Tilgang i drets lob 378.606 18.417 378.606 1.500
Afgang i érets lgb 0 -19.780 0 0
Overforsler i drets lob 7.097 -16.155 0 0
Kostpris 31. december 409.674 23.971 389.963 11.356
Veardireguleringer 1. januar 8.990 -19.495 -2.975 -2.181
Arets afgang 0 8.289 0 0
Valutakursregulering -536 156 -282 0
Arets resultat -8.221 4.900 -10.416 -794
Udbytte modtaget -400 0 0 0
Overforsler i drets lob -7.097 15.085 0 0
Ovrige egenkapitalbevagelser, netto -1.598 55 -1.598 0
Verdireguleringer 31. december -8.862 8.990 -15.271 22.975
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 400.812 32.961 374.692 8.381
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Noter til arsrapporten

13

Koncern

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig siledes:

@‘)

Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel
Ejet af moderselskab:
Claudio Holdco A/S Vejle 30%
J-Flight ApS Billund 50%
K/S Joinflight Billund 49%
Ejet af detre:
Tab Labs Inc Canada 50%
Resilience House ApS Vejle 33%
Green Tech Center A/S Vejle 33%
Food Innovation House ApS Vejle 50%
Vivostat Holding ApS Allered 20%

Finansielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i &rets lob
Afgang i drets lob
Overforsler i arets lob

Kostpris 31. december

Vardireguleringer 1. januar

Veardireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Tilgodehavender
i associerede virk- Andre tilgodeha-

somheder vender
t.kr. t.kr.
6.012 179.801
0 -740

46 7.917

0 -103

0 -12.098
6.058 174.777
0 -2.493

0 -2.493
6.058 172.284
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Noter til arsrapporten

14

15

16

17

Koncern Moderselskab
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
Tilgodehavender
Af de samlede tilgodehavender fra
avrige forfalder folgende beleb til
betaling mere end 1 r efter
regnskabsérets udlab 0 13.360 0 13.360

Henszettelse til udskudt skat

Udskudt skat vedrerer primart skat af forskellen mellem den bogforte og den skattemassige verdi af
immaterielle og materielle anlaegsaktiver og aktiveret skattemzssigt fremforselsberettiget underskud.

Egenkapital
Selskabskapitalen specificerer sig saledes:
Palydende
verdi
10.800 A-aktier 4 t.kr. 1 10.800
46.405 B-aktier 4 tkr. 1 46.405
57.205

[ de sidste 5 ar har eneste bevagelse i selskabskapitalen varet i 2016, hvor der er tegnet 320 B-aktier & t.kr. 1.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geald Geld Afdrag Restgeeld

Koncern 1. januar 31. december naste ar efter 5 ar
tkr. tkr. t.kr. tkr.

Geld til realkreditinstitutter 108.373 161.138 6.383 127.572
Koncern badwill 1.487 0 0 0
109.860 161.138 6.383 127.572
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Leje- og leasingforpligtelser

Moderselskabet

Moderselskabet har indgéet lejeaftale med tilknyttet selskab. Lejen i opsigelsesperioden udger t.kr. 562,
Moderselskabet har indgéet operationelle leasingkontrakter med forfald i 2018 og senere med en samlet
restleasingydelse pa 3,7 mio. kr.

Koncernen
Koncernen har indgaet operationelle leasingkontrakter med forfald i 2018 og senere med en samlet
restleasingydelse pa 4,3 mio. kr.

Eventualposter m.v.

Moderselskabet
Moderselskabet, Gumlink A/S og Bagger-Serensen Invest A/S hefter solidarisk for fllesregistrering af moms.

Moderselskabet har indgéet aftale om indskud af kapital i en reekke globale private equity-, ejendoms- og
infrastrukturfonde. Det samlede resttilsagn udger op til 71,4 mio. kr.

Moderselskabet hafter sammen med en joint venture partner solidarisk for en tidligere associeret virksomheds
banklén pa i alt 20,0 mio. EUR.

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkausion til sikkerhed for en del af datterselskabers realkreditlan. Gelden
pr. 31. december 2017 udger 82,7 mio. kr.

Moderselskabet har afgivet kaution for interesseforbundet selskabs bankgzld, kautionen er maksimeret til 16,5
mio. kr. Bankgelden udger 26,4 mio. kr. pr. 31.december 2017.

Moderselskabet har afgivet kaution for interesseforbundet selskabs bankgzld, kautionen er maksimeret til 10,0
mio. kr. Bankgalden udger 0,0 mio. kr. pr. 31. december 2017.

Koncernen

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 26,2 mio. kr. pr. 31. december 2017.

Koncernen vurderes ikke at vzre part i retsager der vil kunne pavirke selskabets finansielle stilling, udover de
tilgodehavender og forpligtelser, der er indregnet i balancen pr. 31. december 2017.

Moderselskabet har indgaet aftale om indskud af kapital i en rzkke globale private equity-, ejendoms- og
infrastrukturfonde. Det samlede resttilsagn udger op til 71,4 mio. kr.

Moderselskabet hafter sammen med en joint venture partner solidarisk for en tidligere associeret virksomheds
banklan pa i alt 20,0 mio. EUR.
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Eventualposter m.v. (Fortsat)

Moderselskabet har afgivet kaution for interesseforbundet selskabs bankgzld, kautionen er maksimeret til 16,5
mio. kr. Bankgaelden udger 26,4 mio. kr. pr. 31.december 2017.

Moderselskabet har afgivet kaution for interesseforbundet selskabs bankgzld. Kautionen er maksimeret til 10,0
mio. kr. Bankgaelden udger 0,0 mio. kr. pr. 31. december 2017.

Et koncernselskab har erhvervet et patent. Afhengig af projektudviklingen vedrerende patentet har selskabet en
forpligtelse til yderligere betaling af op til 1,5 mio. kr.

Et koncernselskab har sammen med ovrige kapitalejere afgivet solidarisk kaution for kassekredit p4 i alt 8 mio.
kr. i en kapitalandel. Kapitalejerne har internt aftalt en heftelse, sa hver part hafter for 2 mio. kr.

Et koncernselskab har sammen med to samarbejdspartnere afgivet begranset selvskyldner kaution overfor en
associeret virksomhed med hver 14,9 mio. kr.

Et koncernselskab har afgivet selvskyldner kaution til sikkerhed for et datterselskabs realkreditlan. Galden pr.
31. december 2017 udger 43,0 mio. kr.

Et koncernselskab har afgivet kaution for et datterselskabs bankgald. Bankgzlden udger 0 mio. kr. pr. 31.
december 2017.

Et koncernselskab har sammen med samarbejdspartnere afgivet solidarisk selvskyldner kautioner til sikkerhed
for 3. parts bankgzeld. Bankgzlden pr. 31. december 2017 udger 0,6 mio. kr.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen

Til sikkerhed for gld til realkreditinstitutter, 161,8 mio. kr. er der i koncernen givet pant i grunde, bygninger og
maskiner, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2017 udger 263,0 mio. kr.

Et koncernselskab har udstedt ejerpantebreve for i alt 3,9 mio. kr. i ovenstiende grunde og bygninger. Heraf er
deponeret ejerpantebreve for 3,9 mio. kr. til sikkerhed for bankgzld.

Nzertstaende parter

Transaktioner

Alle transaktioner er sket pA markedsmassige vilkar.
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