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Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagtårsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016
for Stæhr Holding A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giverårsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gentofte, den 27. maj 2017

Direktion

Bjarne Stæhr

Bestyrelse

Niels Heering Bjarne Stæhr Anne Stæhr
Formand
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til aktionærerne i Stæhr Holding A/S

Konklusion

Vi har revideretårsregnskabet for Stæhr Holding A/S for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter års-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, atårsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet afselskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar -
31. december 2016 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet irevi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige afselskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grund-

lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se medårsregnskabsloven.Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, somledelsen anser nød-
vendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdereselskabets evne til at fortsætte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet
på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindreledelsen enten har til  hensigt  at  likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.
Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Dan-
mark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på

grundlag af årsregnskabet.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Som  led  i  en  revision, der udføres i overensstemmelse  med  internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

• Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation iårsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

• Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

• Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt afledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

• Konkluderer vi, omledelsens udarbejdelse afårsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl omselskabets evne
til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i voresrevisi-
onspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisi-
onsbevis, der er opnået frem til datoen for voresrevisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

• Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold afårsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på
en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikkeledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision afårsregnskabet er det vores ansvar at læseledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, omledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 27. maj 2017

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.15 91 56 41

Torben Laurentz Wiberg Elan Schapiro
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Stæhr Holding A/S

Grusbakken 14-16

2820 Gentofte

CVR-nr.: 71 30 29 11

Stiftet: 16. december 1982

Hjemsted: Gentofte

Regnskabsår: 1. januar - 31. december

35. regnskabsår

Bestyrelse Niels Heering, Formand

Bjarne Stæhr

Anne Stæhr

Direktion Bjarne Stæhr

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Dattervirksomheder Henning Stæhr A/S, Gentofte

Stæhr Invest II A/S, Gentofte

Siwacco ApS, Gentofte

Associerede virksomheder S/B Holding A/S, Gentofte

Nortime DK A/S, Gentofte

Reverie ApS, Gladsaxe
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter
Selskabets formål er at eje anparter og aktier i erhvervsvirksomheder, samt eje og administrere andre
værdipapirer og fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Åretsbruttotab udgør -1.590 t.kr. mod681 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør8.442 t.kr.
mod 10.353 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.
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Resultatopgørelse1. januar - 31. december

Note 2016 2015

Bruttotab -1.590.478 680.850

Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver -186.770 -178.036

Driftsresultat -1.777.248 502.814

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.194.319 9.909.485
Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder 1.241.507 138.857
Andre finansielle indtægter 235 5.088

2 Øvrige finansielle omkostninger -640.619 -414.722

Resultat før skat 8.018.194 10.141.522

3 Skat af årets resultat 424.263 211.126

Årets resultat 8.442.457 10.352.648

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsåret 300.000 300.000
Overføres til overført resultat 8.142.457 10.052.648

Disponeret i alt 8.442.457 10.352.648
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Balance31. december

Aktiver

Note 2016 2015

Anlægsaktiver

4 Grunde og bygninger 10.168.709 9.555.479

Materielle anlægsaktiver i alt 10.168.709 9.555.479

5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 38.489.945 32.586.587
6 Kapitalandele i associerede virksomheder 12.749.867 7.301.978

Finansielle anlægsaktiver i alt 51.239.812 39.888.565

Anlægsaktiver i alt 61.408.521 49.444.044

Omsætningsaktiver

Tilgodehavende selskabsskat 2.853.057 623.904
Andre tilgodehavender 159.510 44.197

Tilgodehavender i alt 3.012.567 668.101

Likvide beholdninger 1.394 45

Omsætningsaktiver i alt 3.013.961 668.146

Aktiver i alt 64.422.482 50.112.190
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Balance31. december

Passiver

Note 2016 2015

Egenkapital

7 Virksomhedskapital 1.215.000 1.215.000
8 Overført resultat 39.636.622 31.449.845
9 Foreslået udbytte for regnskabsåret 300.000 300.000

Egenkapital i alt 41.151.622 32.964.845

Hensatte forpligtelser

Hensættelser til udskudt skat 1.875.494 1.814.241

Hensatte forpligtelser i alt 1.875.494 1.814.241

Gældsforpligtelser

Gæld til realkreditinstitutter 5.566.981 5.980.175
Deposita 600.000 600.000

Langfristede gældsforpligtelser i alt 6.166.981 6.580.175

10 Gældsforpligtelser 410.052 406.449
Gæld til pengeinstitutter 23.259 0
Leverandører af varer og tjenesteydelser 80.333 52.158
Gæld til tilknyttede virksomheder 12.906.499 5.791.540
Anden gæld 1.808.242 2.502.782

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 15.228.385 8.752.929

Gældsforpligtelser i alt 21.395.366 15.333.104

Passiver i alt 64.422.482 50.112.190

1 Særlige poster

11 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

12 Eventualposter
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Noter

1. Særlige poster

Selskabet har i regnskabsåret istandsat ejendommen, og bruttotab i resultatopgørelsen indeholder
således udgiftsførte vedligeholdelsesomkostninger på kr. 2 mio for året.

2016 2015

2. Øvrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 129.049 124.085
Andre finansielle omkostninger 511.570 290.637

640.619 414.722

3. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat -485.516 -38.611
Årets regulering af udskudt skat 61.253 -172.515

-424.263 -211.126

4. Grunde og bygninger

Kostpris1. januar 10.564.350 10.500.000
Tilgang i årets løb 800.000 64.350

Kostpris 31. december 11.364.350 10.564.350

Af- og nedskrivninger1. januar -1.008.871 -830.835
Årets afskrivninger -186.770 -178.036

Af- og nedskrivninger 31. december -1.195.641 -1.008.871

Regnskabsmæssig værdi 31. december 10.168.709 9.555.479
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Noter

31/12 2016 31/12 2015

5. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris1. januar 12.263.634 12.263.634
Tilgang i årets løb 1.209.039 0

Kostpris 31. december 13.472.673 12.263.634

Opskrivninger1. januar 20.322.953 10.413.468
Årets resultat før afskrivninger på goodwill 9.194.319 9.909.485
Udbytte -4.500.000 0

Opskrivninger 31. december 25.017.272 20.322.953

Regnskabsmæssig værdi 31. december 38.489.945 32.586.587

Tilknyttede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Henning Stæhr A/S Gentofte 100 %
Stæhr Invest II A/S Gentofte 95 %
Siwacco ApS Gentofte 100 %
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Noter

31/12 2016 31/12 2015

6. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris1. januar 5.808.600 42.422.193
Tilgang i årets løb 4.225.000 800.000
Afgang i årets løb 0 -37.413.593

Kostpris 31. december 10.033.600 5.808.600

Nedskrivninger1. januar 1.493.378 -30.250.472
Korrektion af opskrivninger 0 -138.857
Årets resultat før afskrivninger på goodwill 1.310.268 1.632.235
Tilbageførsel af tidligere års opskrivninger 0 30.250.472
Reguleringer af sikringsinstrumenter til dagsværdi -15.528 0
Skat af egenkapitalstransaktioner -3.090 0

Opskrivninger 31. december 2.785.028 1.493.378

Årets afskrivninger på goodwill -68.761 0

Afskrivninger på goodwill 31. december -68.761 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 12.749.867 7.301.978

I regnskabsposten indgår goodwill med 2.681.674 0

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

S/B Holding A/S Gentofte 32,27 %
Nortime DK A/S Gentofte 49 %
Reverie ApS Gladsaxe 33,33 %

7. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital1. januar 1.215.000 1.215.000

1.215.000 1.215.000

Aktiekapitalen består af:

60.750 A-aktier
60.750 B-aktier
1.093.500 C-aktier
For hver A-aktie gives ret til 20 stemmer. B- og C-aktier er stemmeløse.
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Noter

31/12 2016 31/12 2015

8. Overført resultat

Overført resultat1. januar 31.449.845 21.730.352
Årets overførte overskud eller underskud 8.142.457 10.052.648
Dagsværdiregulering af sikringsinstrumenter 47.410 -333.155
Skat af egenkapitalstransaktioner -3.090 0

39.636.622 31.449.845

9. Foreslået udbytte for regnskabsåret

Udbytte1. januar 300.000 300.000
Udloddet udbytte -300.000 -300.000
Udbytte for regnskabsåret 300.000 300.000

300.000 300.000

10. Gældsforpligtelser
Afdrag

første år
Restgæld
efter 5 år

Gæld i alt
31/12 2016

Gæld i alt
31/12 2015

Gæld til realkreditinstitutter 410.052 0 5.977.033 6.386.624
Deposita 0 0 600.000 600.000

410.052 0 6.577.033 6.986.624

11. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitutter, 5.977 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,

hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2016 udgør 10.169 t.kr.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution til sikkerhed for den tilknyttet virksomhed Henning Sæthr
A/S' engagement med Nykredit Bank, der på balancedagen består af en kassekredit med maximum
på t.kr. 12.500. Den bogførte værdi af kapitalandele i  Henning Stæhr A/S udgør t.kr. 32.792.

Selskabet har afgift selvskyldnerkaution til sikkerhed for den tilknyttet virksomhed Spicas
Kommunikation ApS' engagement med Nykredit Bank, der på balance består af en kassekredit på
maximum t.kr. 100.
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Noter

12. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet har to begæringer om ophævelse af varemærkeregistreringer, som selskabet forventer at
tabe. De implicerede tabsomkostninger forventes at udgøre t.kr. 9.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hæfter ubegrænset og solida-
risk med de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat på renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medføre, at selska-
bets hæftelse udgør et andet beløb.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Stæhr Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflydeselskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragåselska-
bet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuel-
le afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer indenårsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsætning, ændring i lagre af færdigvarer og varer under fremstilling, arbejde
udført for egen regning og opført under aktiver, andre driftsindtægter samt eksterne omkostninger.

Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet sted

indenårets udgang, og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget. Nettoomsætningen
indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab på debitorer og operationelle leasingomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrørende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, samt til-
læg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i re-

sultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resultat
efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på koncerngoodwill.

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på kon-
cerngoodwill.

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres tilårets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Selska-
bet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabs-
skat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
(fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke på grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestidspunktet og revurderes årligt. Overstiger
restværdien aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskrivningen.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en ændring i regnskabsmæssigt skøn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-50 år

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultatop-
gørelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholds-
mæssige andel af virksomhedens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens
regnskabspraksis med fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg el-
ler fradrag af resterende værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indreg-
nes uden værdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhe-
dens andel af den negative indre værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Såfremt
den regnskabsmæssige negative indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb un-

der hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dæk-
ke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning afkapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overføres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabs-

mæssige værdi overstiger kostprisen.Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af nærværende årsrapport, bindes ikke på opskrivningsreserven. Reserven reguleres med an-

dre egenkapitalbevægelser itilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i årsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte el-
ler afviklede virksomheder indregnes frem til afståelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse aftilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgøres som
forskellen mellem afståelsessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet in-
klusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopgørelsen under finansielle poster.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved køb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvor-
efter de nytilkøbte virksomheders aktiver og forpligtelser måles til dagsværdi på erhvervelsestidspunktet.
Der indregnes en hensat forpligtelse til dækning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de er-
hvervede virksomheder i forbindelse med købet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvur-
deringer.

Positive forskelsbeløb (goodwill) mellem kostpris og dagsværdi af identificerbare overtagne aktiver og for-

pligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes underkapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder og afskrives over den vurderede økonomiske brugstid, der fast-
lægges på baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsområder. Afskrivningsperioden
udgør maksimalt 20 år og er længst for strategisk erhvervede virksomheder med en stærk markedsposition
og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmæssige værdi af goodwill vurderes løbende og nedskrives over re-
sultatopgørelsen i de tilfælde, hvor den regnskabsmæssige værdi overstiger de forventede fremtidige netto-
indtægter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt foråret, vises som en særskilt post under egenkapitalen. Foreslået udbytte
indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære generalforsamling (deklara-

tionstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkom-
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i det om-
fang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hæfter Stæhr Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ube-
grænset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter på renter, royalties og udbytter
opstået inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.
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Anvendt regnskabspraksis

Gældsforpligtelser

Gæld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån sva-
rer til lånets restgæld. For obligationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lånets un-
derliggende kontantværdi på låneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskriv-
ning af lånets kursregulering på optagelsestidspunktet.

Gældsforpligtelser vedrørende investeringsejendomme måles til amortiseret kostpris.

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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 CrAWM8KHtKVzev5ElaAyD8e6qK7powOMGsXF4ednUww=


 
CTRLp1YKwtsavpfJIuq/VS+AxeVtoXlxzwUIzR9khcTWV9HefVZvy+UTQV1EFf1/CzIVdQWelsD1
XFPjneu1G7xnK3GaDDbyfPkqGys9DqsgJdZbjxh4CRTf8BBx5Rj8jQ4ST8oG/FUvrI602ItHBAbW
pictplMjmLdWzJLd3sgitgGPGqN/b2X1EVzmfu69QvmiHMr4nnP8TxPRtw9AAcIv81pCn6FxL30G
lo2oL1IQlzjug3VWSaaDaKFnJtjSfQHiXFqqZ8flyBwhq8dtFe1IYoOPYLL9MyvylMakwJK3Rar8
88CmdIK9PcNmLCJo4SnHDGx25QWli65a8Ag1Jg==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgNi4xOyBXT1c2NDsgVHJpZGVudC83LjA7IFNMQ0MyOyAuTkVUIENMUiAyLjAuNTA3Mjc7IC5ORVQgQ0xSIDMuNS4zMDcyOTsgLk5FVCBDTFIgMy4wLjMwNzI5OyAuTkVUNC4wQzsgLk5FVDQuMEU7IHJ2OjExLjApIGxpa2UgR2Vja28=
  signingRequestId NzgwMDI5
  document_digests 
  _challenge RVhJMjItVEVIVUMtUzZFMkktOFg0MzQtRlFGREYtWThMWjM=
  TimeStamp MjAxNy0wNS0zMCAxNTozMToyMCswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 bZRRZcbOTP5Gdk5TjYG/xL0SVzkYhyZT29q9435ojLQ=


 
mf7GFbss2JmpdwJV+P/Wav2hlpyCcy8fqMZFnmLPNrsCreUQzy00sdMwUJXElCh7SolPWEU8KgRf
0Zl4/wm6byqp8X0U5t71aYkrka8ETYj7Qq+B50W72TUSzKM7/WvWl5XLlRO/7hH3fkOxBE3k274C
GG9JNj3L1DRXE40Qvypi6uMN1cFxSIIYPKO5l4oCYQVuASVuPHTqtdsolr+6L+EFGsgaXAWx2YYM
TtLA4XaYDE5fb5DU7LQDYm/NenhQaDRc5zKJjxvANhtdO8GFUJXnWVAUc85BoBTTK+wzFHpsRGmU
/V65K4Q2mc/D9ppbxx67iiR3yCtMDWR1Bs+JCw==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgNi4xOyBUcmlkZW50LzcuMDsgU0xDQzI7IC5ORVQgQ0xSIDIuMC41MDcyNzsgLk5FVCBDTFIgMy41LjMwNzI5OyAuTkVUIENMUiAzLjAuMzA3Mjk7IE1lZGlhIENlbnRlciBQQyA2LjA7IC5ORVQ0LjBDOyAuTkVUNC4wRTsgcnY6MTEuMCkgbGlrZSBHZWNrbw==
  signingRequestId NzgwMDM3
  document_digests W3sia2V5IjoiTTg1NEstU1oxSk0tR0E0UVMtRUFMOFQtUEtDSlgtUEQ2N1QiLCJkaWdlc3QiOiJhNGQyNTliZDIyOTYyYTU4N2NkNDFmMTUzMzE1NTlhYTIyMjBhYWQzNGM5NWNiMmM4MWFlYTE0NjEyYjAyZmQ0IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge SlhQN0ktUTFKS1otMDVIWjctUDFRTDAtNUpCMU8tQjFEWUs=
  TimeStamp MjAxNy0wNS0zMCAxNjoyMjoxMiswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 0/xcckG3HHExDOF00De57SERKuCLTJtzXnbqAd7YCDU=


 
gs7L1oDKRo6sBs5pxm+0WBOqBlMbYRAGeZfRdHCjKL6vJLSnBNQdl68MBG1Up8sQ2tD1+SEC0M/m
vTvmwpcsEj+GQXfLOXj00FWJsPsXmVsF73Bva7NZZ8xbkPSBKXbK1VfyXVa46rAtmcf+tEBkyILJ
QnhuwWfcfAdnqbJuCyDuy620qMCe9cpfim16uLfPlkPbcdZRGeSBKZ/G8Ocw7gTwXKe7g+Q2hm8g
NsCFwEFMxti99WuqpYPxZJjkVvFHKEev+IKCfMKd7qDADaNei6FPZy6k5rWLrkOO+SyzwtxxykwH
a/h1Pb/CO7ujJcetc8AKYohfiPuPAHJEhXXxzQ==

 
 
 =


 
 ==


 
   
  signtext 
  RequestIssuer UGVubmVvLmNvbQ==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKGlQYWQ7IENQVSBPUyAxMF8zXzIgbGlrZSBNYWMgT1MgWCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNjAzLjIuNCAoS0hUTUwsIGxpa2UgR2Vja28pIFZlcnNpb24vMTAuMCBNb2JpbGUvMTRGODkgU2FmYXJpLzYwMi4x
  signingRequestId NzgwMDQ5
  document_digests W3sia2V5IjoiTTg1NEstU1oxSk0tR0E0UVMtRUFMOFQtUEtDSlgtUEQ2N1QiLCJkaWdlc3QiOiJhNGQyNTliZDIyOTYyYTU4N2NkNDFmMTUzMzE1NTlhYTIyMjBhYWQzNGM5NWNiMmM4MWFlYTE0NjEyYjAyZmQ0IiwiYWxnb3JpdGhtIjoic2hhLTI1NiJ9XQ==
  _challenge M0M3SVktSTU4MkotV1RMRUktWTIwQjMtS0ZVQ0wtVDFTVkc=
  TimeStamp MjAxNy0wNS0zMCAxOTowNTowMyswMDAw

            


  
 
 
 
 
 
 j+yY4EujIZS4vkJILMoBfhYxgm3FnhyVEc6Gk8MDJm0=


 
GDUegLTMklsi4jQdsAzT+WeHon475aTNuF1xE2h5JQ93cro1HoPzLcHVrWfM/oz59IvBrstYHE2T
/B0BQs/Lb4AZnftFE92c1w5i6IL6TDrIQgakLuTv1XjKWg5TL0RDyl1wWK6d43NT7EqK+4HW+hDI
z18OJTU8PuhNi96GdACk6Cts3GlK8GgG+DBoimo2nIvgHXW0R8Qncyp2h4uitivRNBETotznuQ59
hJX65uLY7Yk8xV3WH3BHwxtkJnShYNqElPBAboLwOTqWscBXwSNwbIqQFq+3YixqWM6K47GeijT4
igIXb9JyXJyvfdYptddBC7FKP4CPUuW5CxMs2w==

 
 
  
 =


 
   
  signtext 
  host UGVubmVvLmNvbQ==
  logonto UGVubmVvLmNvbQ==
  document_digests 
  openoces_opensign_environment_browser_version MS4x
  signingRequestId Tnpnd01EWTE=
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyA3
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  openoces_opensign_environment_applet_context Y29tLnN1bi5kZXBsb3kudWl0b29sa2l0LmltcGwuYXd0LkFXVEFwcGxldEFkYXB0ZXIkQXBwbGV0Q29udGV4dEltcGxAMTEzZGQzNA==
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  _challenge UmxkUlNEZ3RNelZXTUVZdE0xRTFOMFV0U2xOQ1JUQXRWMDFGU1ZjdFExTlBTVVU9
  openoces_opensign_environment_applet_version Mi4xLjE3
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTMx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  openoces_opensign_environment_browser_vendor T3JhY2xl
  openoces_opensign_layout_size_height NDAw
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_layout_size_width NTY4
  openoces_opensign_environment_local_time VHVlIE1heSAzMCAyMToxMDo1MiBDRVNUIDIwMTc=
  openoces_opensign_environment_browser_name c3VuLnBsdWdpbg==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu

            


  
 
 
 
 
 
 xRo3jvdB0e9qw7Tifg3t2209K+LGQ3c9ApF97PV/y/Q=


 
RB5kucMPEw25DkVCWBRi3oNGQ51nVNbyfGQoR5qizZgGLoeAFB3uu3nfyUO02Yc2sgLbqni0vZPT
bMcUCHQ2rB0IiW7poti5BbGQbOCyBzGe7N1HXcNJ5v9GrCg/XgdoNOMTLoKh6hSdFyQYhPjb5PmY
Kuzk8ddeGUWdbQ73JCPQXHZMIzEjYkv9gCMuelpCiEQWwQTe8kg9LXKA1pn5Or7R3M5w671G3zSA
kFkSJhi/AhTDRyqL8Rwjk7Jx8PfiPv2tpTtFuRTvdGJktO8luvnXqP6mB8Ki5MLv8d1Mvmvz6HBX
zqZaQ3v7Bd6+txgS6zAiYBlJCodYuiAvQt5pnA==

 
 
 =
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  signtext 
  host UGVubmVvLmNvbQ==
  logonto UGVubmVvLmNvbQ==
  document_digests 
  openoces_opensign_environment_browser_version MS4x
  signingRequestId Tnpnd01EVTU=
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyAxMA==
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  openoces_opensign_environment_applet_context Y29tLnN1bi5kZXBsb3kudWl0b29sa2l0LmltcGwuYXd0LkFXVEFwcGxldEFkYXB0ZXIkQXBwbGV0Q29udGV4dEltcGxAMWYwMWNlOA==
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  _challenge VFZSWlExUXRSbHBSTTBVdE56Z3dNall0U2xSYVUwZ3RXVEF3U1RBdFMxWlRVRVE9
  openoces_opensign_environment_applet_version Mi4xLjE3
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTMx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  openoces_opensign_environment_browser_vendor T3JhY2xl
  openoces_opensign_layout_size_height NTAw
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_layout_size_width NzEw
  openoces_opensign_environment_local_time VHVlIE1heSAzMCAyMjo0MTo0NCBDRVNUIDIwMTc=
  openoces_opensign_environment_browser_name c3VuLnBsdWdpbg==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
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