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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018
- 31.12.2018 for T. Tygesen Invest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Tender, den 10.05.2019

Direktion

Claus Tygesen

Bestyrelse

Peter Kirk Larsen Thomas Tygesen Claus Tygesen
formand

Peter Tygesen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i T. Tygesen Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og 8rsregnskabet for T. Tygesen Invest A/S for regnskabsaret 01.01.2018
- 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

. Opnar 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, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udfgrte 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 10.05.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Mikael Grosbgl
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33707
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Ledelsesberetning
2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 31.606 22.693 25.820 26.282 21.988
Driftsresultat 12.449 7.540 10.430 12.565 10.872
Resultat af finansielle 3.967 26.368 12.203 8.966 6.177
poster
Arets resultat 13.997 32.625 19.111 18.137 14.515
Arets resultat ekskl. 4.057 14.088 3.413 3.804 3.166
minoriteter
Samlede aktiver 247.888 182.134 174.570 159.877 145.728
Investeringer i materielle
anlaegsaktiver 891 1.704 864 0 1.548
Egenkapital 158.107 152.474 151.080 143.722 136.823
Egenkapital ekskl. 56.186 53.454 40.858 38.973 36.362
minoriteter
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 7,4 29,9 8,5 10,1 8,9
Soliditetsgrad (%) 83,2 86,5 89,9 93,9 93,3

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Arets resultat ekskl. minoriteter x 100

Beregningsformel

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapital inkl. minoriteter x100

Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet er kgb og salg af sko og hermed besleegtede varer. Moderselskabets hovedakti-
vitet er investeringsvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Koncernen har realiseret et overskud p& 13.997 t.kr., mod et overskud p& 32.625 t.kr. sidste ar. Ledelsens
betragter resultatet som tilfredsstillende, men lidt lavere end forventet i 2017.

Den samlede egenkapital inkl. minoritetsinteresser udggr 158.107 t.kr. svarende til ca. 64% af den samlede
balancesum.

Forventet udvikling
For det kommende regnskabsar forventes et tilfredsstillende resultat pa niveau med regnskabsaret 2018.

Seaerlige risici

Drift:

Ledelsen vurderer, at der ikke er generelle risici vedrgrende selskabets virksomhed udover, hvad der fglger
af, den generelle usikkerhed vedrgrende efterspgrgslen efter selskabets produkter.

Valuta:

Stort set hele selskabets varekgb sker i EUR, og en vaesentlig del af selskabets omsaetning faktureres i NOK.
Selskabet har sikret valutarisikoen p% NOK via finansielle kontrakter. Det vurderes derudover, at selskabet
ikke er udsat for vaesentlige valutarisici. Det er selskabets politik, at foretage den ngdvendige sikring af
kursudsving pa fremmed valuta.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 31.606.259 22.693.172
Personaleomkostninger (17.602.742) (14.285.486)
Af- og nedskrivninger 2 (1.554.045) (868.125)
Driftsresultat 12.449.472 7.539.561
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.266.236 5.142.941
Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver 4.540.477 20.529.157
Andre finansielle indtaegter 3 740.488 1.918.842
Andre finansielle omkostninger (3.580.138) (1.223.425)
Resultat fgr skat 16.416.535 33.907.076
Skat af arets resultat 5 (2.419.401) (1.281.521)
Andre skatter 0 (857)
Arets resultat 6 13.997.134 32.624.698
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.

Erhvervede varemaerker 5.949 7.933
Goodwill 6.266.539 6.969.328
Immaterielle anlaegsaktiver 7 6.272.488 6.977.261
Grunde og bygninger 2.958.908 3.116.324
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1.969.503 2.096.137
Indretning af lejede lokaler 132.956 162.457
Materielle anlaegsaktiver 8 5.061.367 5.374.918
Kapitalandele i associerede virksomheder 17.786.299 20.309.512
Andre veerdipapirer og kapitalandele 65.055.288 61.408.640
Deposita 0 92.649
Andre tilgodehavender 7.435.403 3.649.189
Finansielle anlaegsaktiver 9 90.276.990 85.459.990
Anlaegsaktiver 101.610.845 97.812.169
Ravarer og hjaelpematerialer 1.824.839 0
Fremstillede varer og handelsvarer 7.307.584 6.681.030
Forudbetalinger for varer 6.769 0
Varebeholdninger 9.139.192 6.681.030
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 18.599.146 17.225.378
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 848.309 721.291
Andre tilgodehavender 3.876.763 3.979.652
Tilgodehavende selskabsskat 1.949.390 1.444.641
Periodeafgransningsposter 11 221.990 336.023
Tilgodehavender 25.495.598 23.706.985
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 10.952.599 17.634.915
Vaerdipapirer og kapitalandele 10.952.599 17.634.915
Likvide beholdninger 100.689.697 36.299.260
Omsaetningsaktiver 146.277.086 84.322.190
Aktiver 247.887.931 182.134.359
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000
Overfgrt overskud eller underskud 53.986.496 51.253.722
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.200.000 1.200.000
Ege_nkap_utal tilhgrende moderselskabets 56.186.496 53.453.722
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 101.920.701 99.020.577
Egenkapital 158.107.197 152.474.299
Udskudt skat 12 461.379 471.994
Hensatte forpligtelser 461.379 471.994
Finansielle leasingforpligtelser 289.252 382.948
Langfristede gaeldsforpligtelser 13 289.252 382.948
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 93.696 70.729
Bankgeeld 69.994.593 14.350.066
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 9.715.626 4.477.531
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 5.255 0
Skyldig selskabsskat 205.938 151.241
Anden geeld 14 8.987.913 9.724.244
Periodeafgransningsposter 15 27.082 31.307
Kortfristede gaeldsforpligtelser 89.030.103 28.805.118
Gaeldsforpligtelser 89.319.355 29.188.066
Passiver 247.887.931 182.134.359
Associerede virksomheder 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 17
Transaktioner med nzertstdende parter 18

Dattervirksomheder 19



T. Tygesen Invest A/S 11
Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018
Overfort Forslag til Egenkapital
overskud udbytte for tilhgrende
Virksom- eller regnskabs- minoritets-
hedskapital underskud aret interesser
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.000.000 47.738.934 1.200.000 96.677.385
Rettelse af vaesentlige fejl 0 3.514.788 0 2.343.192
Korrigeret egenkapital 1.000.000 51.253.722 1.200.000 99.020.577
primo
Udbetalt ordinzert udbytte 0 (1.200.000) (6.620.000)
Valutakursreguleringer 0 3.900 0 44.488
@vrige
egenkapitalposteringer 0 (105.394) 0 (595.355)
Skat af
egenkapitalbevaegelser 0 (23.213) 0 131.338
Arets resultat 0 2.857.481 1.200.000 9.939.653
Egenkapital ultimo 1.000.000 53.986.496 1.200.000 101.920.701
Ialt
kr.
Egenkapital primo 146.616.319
Rettelse af vaesentlige fejl 5.857.980
Korrigeret egenkapital primo 152.474.299
Udbetalt ordinzert udbytte (7.820.000)
Valutakursreguleringer 48.388
@vrige egenkapitalposteringer (700.749)
Skat af egenkapitalbevaegelser 108.125
Arets resultat 13.997.134
Egenkapital ultimo 158.107.197
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

Pengestremme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver

Modtagne udbytter

Modtagne udbytter fra associerede virksomheder
Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer

Pengestramme vedrgrende investeringer

Afdrag pa 1&n mv.

Indgaelse af leasingforpligtelser

Udbetalt udbytte

Kontant kapitalforhgjelse

Kgb af egne aktier

Pengestremme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

2018 2017

Note kr. kr.
12.449.472 7.539.561
1.554.045 866.125
16 1.507.009 (5.007.722)
15.510.526 3.397.964
828.384 2.755.325
(4.143.201) (1.225.987)
(2.991.971) (3.405.063)
9.203.738 1.522.239
0 (7.035.827)
(890.548) (1.703.866)
354.827 863.222
(4.752.222) (5.828.417)
145.907 21.034.504
1.050.121 1.016.110
4.842.500 4.842.500
0 103.284

750.585 13.291.510
(70.729) 0
0 (7.522)
(7.820.000) (9.180.000)
0 4.155.043
0 (26.243.423)
(7.890.729) (31.275.902)
2.063.594 (16.462.153)
39.584.109 56.046.262
41.647.703 39.584.109
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018

2018 2017
Note kr. kr.

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 100.689.697 36.299.260
Veerdipapirer 10.952.599 17.634.915
Kortfristet geeld til banker (69.994.593) (14.350.066)

Likvider ultimo 41.647.703 39.584.109
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Koncernens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
Valutakursreguleringer
Dagsveaerdireguleringer

@vrige finansielle indtaegter

2018 2017

kr. kr.
14.651.028 13.314.351
2.322.890 608.229
286.574 195.296
342.250 167.610
17.602.742 14.285.486
30 27
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018 2017

kr. kr.
2.883.562 2.152.642
2.883.562 2.152.642
2018 2017

kr. kr.
704.773 58.566
828.873 769.281
20.399 40.278
1.554.045 868.125
2018 2017

kr. kr.
376.258 1.003.227
109.043 624
87.896 836.483
167.291 78.508
740.488 1.918.842
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Koncernens noter
2018 2017
kr. kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 192.545 154.195
Valutakursreguleringer 451.939 924.594
Dagsveaerdireguleringer 563.063 2.562
@vrige finansielle omkostninger 2.372.591 142.074
3.580.138 1.223.425
2018 2017
kr. kr.
5. Skat af drets resultat
Aktuel skat 2.192.376 2.119.134
AEndring af udskudt skat 227.025 (254.500)
Regulering vedrgrende tidligere 8r 0 (583.113)
2.419.401 1.281.521
2018 2017
kr. kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 1.200.000 1.200.000
Overfgrt resultat 2.857.481 12.888.394
Minoritetsinteressers andel af resultatet 9.939.653 18.536.304
13.997.134 32.624.698
Erhvervede
varemeaerker Goodwill
kr. kr.
7. Immaterielle anlaagsaktiver
Kostpris primo 7.933 7.027.894
Kostpris ultimo 7.933 7.027.894
Af- og nedskrivninger primo 0 (58.566)
Arets afskrivninger (1.984) (702.789)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.984) (761.355)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 5.949 6.266.539




T. Tygesen Invest A/S

16

Koncernens noter

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Ikke-ejede aktiver

Andre anlag,

drifts- Indretning af

Grunde og materiel og lejede
bygninger inventar lokaler
kr. kr. kr.
6.680.208 4.521.662 189.397
0 890.548 0

0 (461.694) 0
6.680.208 4.950.516 189.397
(3.563.884) (2.425.525) (26.940)
(157.416) (641.956) (29.501)

0 86.468 0
(3.721.300) (2.981.013) (56.441)
2.958.908 1.969.503 132.956
- 633.885 -
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Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og Andre
virk- kapital- tilgode-
somheder andele Deposita havender
kr. kr. kr. kr.
9. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 981.625 39.350.070 100.120 3.649.189
Valutakursreguleringer 0 0 0 (2.224)
Tilgange 0 943.784 0 3.808.438
Afgange 0 (32.841) (100.120) (20.000)
Kostpris ultimo 981.625 40.261.013 0 7.435.403
Opskrivninger primo 19.327.887 16.200.590 0 0
Valutakursreguleringer 53.051 160 0 0
Andel af 8rets resultat 2.266.236 0 0 0
Udbytte (4.842.500) 0 0 0
T|Ibag_efqrsel af 0 (2.761) 0 0
opskrivninger
Dagsvaerdireguleringer 0 2.738.306 0 0
Andre reguleringer 0 5.857.980 0 0
Opskrivninger ultimo 16.804.674 24.794.275 0 0
Nedskrivninger primo 0 0 (7.471) 0
Valutakursreguleringer 0 0 417 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 0 7.054 0
Nedskrivninger ultimo o o 1] 0
Regnskabsmzassig vaerdi 17.786.299 65.055.288 () 7.435.403
ultimo
Ejer-
andel
Hjemsted %
10. Associerede virksomheder
Vagabond Schuhvertrieb GmbH Flensborg 50,0

11. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte omkostninger, som vedrgrer 2019, eksempelvis forsikrin-

ger, kontingenter mv.
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2018
kr.
12, Udskudt skat
Beveaegelser i aret
Primo 471.994
Indregnet i resultatopggrelsen (29.448)
Indregnet direkte p@ egenkapitalen 18.833
Ultimo 461.379
Hensaettelse til udskudt skat omfatter skat vedrgrende materielle anlaegsaktiver.
Forfald inden Forfald inden Forfald efter 12
for 12 maneder for 12 maneder maneder
2018 2017 2018
kr. kr. kr.
13. Langfristede galdsforpligtelser
Finansielle leasingforpligtelser 93.696 70.729 289.252
93.696 70.729 289.252
2018 2017
kr. kr.
14. Anden gzeild
Moms og afgifter 541.711 891.890
Skyldig Ign, A-skat, sociale bidrag m.m. 1.147.014 2.092.146
Feriepengeforpligtelser 147.456 146.661
Skyldige renter 14.567 5.703
Anden geeld i gvrigt 7.137.165 6.587.844
8.987.913 9.724.244

I anden geeld indgdr dagsvaerdi af valutaterminskontrakter pa 47 t.kr. Valutaterminskontrakterne er indg3et
til afdaekning af valutarisikoen pa fremtidig varesalg i NOK for i alt 29.409 t.kr. Dagsveerdireguleringen er
indregnet i egenkapitalen og forventes realiseret indregnet i resultatopggrelsen efter balancedagen. Valu-
taterminskontrakterne har en Igbetid pd 0 - 6 maneder.

15. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalt administrationsvederlag.

2018 2017
kr. kr.

16. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger (2.458.162) (2.562.697)
/Endring i tilgodehavender (1.283.864) (5.863.146)
/ndring i leverandgrgeeld mv. 5.249.035 3.418.121

1.507.009 (5.007.722)
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17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Huslejeforpligtelse i dattervirksomhed udggr pd balancetidspunktet 666 t.kr., hertil foreligger der en for-
pligtelse til at istandsaette lejemalet til samme stand, som ved lejemé&lets begyndelse.

Huslejeforpligtelse i dattervirksomhed ved opsigelse af lejemal, udggr 118 t.kr., svarende til 6 maneders
husleje.

18. Transaktioner med nzertstdende parter
I &rsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pd markeds-
vilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

19. Dattervirk-

somheder

Tygesen Company A/S Tgnder A/S 20,0
I Love Shoes ApS Tgnder ApS 100,0
Hoofers Schuhvertrieb GmbH Flensborg GmbH 100,0
2T Trading A/S Tgnder A/S 70,0
Last Studio A/S Tagnder A/S 50,0
Last Studio Unip. Lda Porto Lda 50,0
Nature ApS Tgnder ApS 100,0

Stemmeandel I Tygesen Company A/S udggr 71%.
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 354.317 259.861
Personaleomkostninger 1 (88.277) (20.160)
Af- og nedskrivninger 2 (157.416) (120.676)

Driftsresultat 108.624 119.025

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.399.154 2.918.651

Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver 2.083.527 10.424.053

Andre finansielle indtaegter 3 149.425 942.031
Andre finansielle omkostninger 4 (716.538) (189.138)

Resultat fgr skat 4.024.192 14.214.622
Skat af arets resultat 5 33.289 (126.228)

Arets resultat 6 4.057.481 14.088.394
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.

Grunde og bygninger 2.958.908 3.116.324
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 15.501 15.501
Materielle anlaegsaktiver 7 2.974.409 3.131.825
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 35.837.606 30.956.262
Andre veerdipapirer og kapitalandele 29.089.200 27.723.632
Finansielle anlaegsaktiver 8 64.926.806 58.679.894
Anlagsaktiver 67.901.215 61.811.719
Andre tilgodehavender 0 22.074
Tilgodehavende selskabsskat 781.368 1.444.641
Tilgodehavender 781.368 1.466.715
Andre veerdipapirer og kapitalandele 519.134 1.703.957
Vaerdipapirer og kapitalandele 519.134 1.703.957
Likvide beholdninger 60.103.976 7.279.477
Omsaetningsaktiver 61.404.478 10.450.149
Aktiver 129.305.693 72.261.868
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 9 1.000.000 1.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 12.899.492 14.162.930
metode
Overfgrt overskud eller underskud 41.087.004 37.090.792
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.200.000 1.200.000
Egenkapital 56.186.496 53.453.722
Udskudt skat 10 574.000 633.000
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 11 0 2.184.510
Hensatte forpligtelser 574.000 2.817.510
Bankgeeld 67.285.582 9.999.249
Geeld til tilknyttede virksomheder 612.265 62.508
Skyldige sambeskatningsbidrag 0 1.108.904
Anden gald 4.647.350 4.819.975
Kortfristede gaeldsforpligtelser 72.545.197 15.990.636
Gaeldsforpligtelser 72.545.197 15.990.636
Passiver 129.305.693 72.261.868
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser 12
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 13

Transaktioner med nzertstdende parter 14
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Reserve for

Egenkapital primo
Rettelse af vaesentlige fejl

Korrigeret egenkapital
primo

Udbetalt ordinzert udbytte

@vrige
egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Rettelse af vaesentlige fejl
Korrigeret egenkapital primo

Udbetalt ordinzert udbytte
@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto-

opskrivning Overfort Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksom- veaerdis eller regnskabs-
hedskapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
1.000.000 13.577.132 34.161.802 1.200.000
0 585.798 2.928.990 0
1.000.000 14.162.930 37.090.792 1.200.000
0 0 0 (1.200.000)

0 (124.707) 0 0

0 (1.138.731) 3.996.212 1.200.000
1.000.000 12.899.492 41.087.004 1.200.000
Ialt

kr.

49.938.934

3.514.788

53.453.722
(1.200.000)
(124.707)

4.057.481

56.186.496
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2018 2017
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 62.500 0
Pensioner 20.000 20.000
Andre personaleomkostninger 5.777 160
88.277 20.160
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
Ledelses-
vederlag
2017
kr.
Samlet for ledelseskategorier 120.505
120.505
2018 2017
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 157.416 218.231
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 (97.555)
157.416 120.676
2018 2017
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 3.921 17.334
Renteindtaegter i gvrigt 19.537 11.581
Valutakursreguleringer 2.156 0
Dagsveerdireguleringer 87.319 836.483
@vrige finansielle indtaegter 36.492 76.633
149.425 942.031
2018 2017
kr. kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 0 43.836
Renteomkostninger i gvrigt 45.000 61.820
Dagsveerdireguleringer 563.063 0
@vrige finansielle omkostninger 108.475 83.482
716.538 189.138
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2018 2017
kr. kr.
5. Skat af arets resultat
Aktuel skat 25.711 152.988
AEndring af udskudt skat (59.000) (26.760)
(33.289) 126.228
2018 2017
kr. kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzaert udbytte for regnskabsaret 1.200.000 1.200.000
Overfprt til reserve for nettoopskrivning efter indre (1.138.731) (1.470.473)
vaerdis metode
Overfgrt resultat 3.996.212 14.358.867
4.057.481 14.088.394
Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
kr. kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 6.680.208 42.713
Kostpris ultimo 6.680.208 42.713
Af- og nedskrivninger primo (3.563.884) (27.212)
Arets afskrivninger (157.416) 0
Af- og nedskrivninger ultimo (3.721.300) (27.212)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 2.958.908 15.501
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Kapital- Andre
andele i veaerdi-
tilknyttede papirer og
virk- kapital-
somheder andele
kr. kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 16.866.708 16.893.417
Tilgange 6.210.406 34.091
Afgange (139.000) 0
Kostpris ultimo 22.938.114 16.927.508
Opskrivninger primo 13.503.757 7.901.225
Afskrivninger p& goodwill (702.789) 0
Andel af 3rets resultat 3.101.943 0
Udbytte (1.280.000) 0
;(()a:‘[s)lltigltzrl'\sdeerle med negativ indre vaerdi overfgrt til hensatte (2.184.510) 0
Dagsveaerdireguleringer 0 1.331.477
Andre reguleringer 461.091 2.928.990
Opskrivninger ultimo 12.899.492 12.161.692
Regnskabsmaessig veaerdi ultimo 35.837.606 29.089.200
Goodwill eller negativ goodwill indregnet i regnskabsperioden 7.027.894 -
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
Palydende Nominel
vaerdi vaerdi
Antal kr. kr.
9. Virksomhedskapital
A-aktie 520 1.000 520.000
B-aktie 480 1.000 480.000
1.000 1.000.000
2018
kr.
10. Udskudt skat
Beveaegelser i aret
Primo 633.000
Indregnet i resultatopggrelsen (59.000)
Ultimo 574.000

Hensaettelse til udskudt skat omfatter skat vedrgrende materielle anlaegsaktiver.
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11. Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder
Hensaettelse vedrgrende tilknyttet virksomhed bestar af hensaettelse til negativ indre veerdi i I Love Shoes
ApS, hvor T. Tygesen Invest A/S kautionerer jf. note 12.

12. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder
Selskabet har kautioneret for I Love Shoes ApS’s gaeld til banken. Bankgaelden udggr pa balancetidspunktet
0 t.kr.

Selskabet har kautioneret for Tygesen Finans A/S’ geeld til banken. Bankgaelden udggr pa balancetidspunktet
2.155 t.kr.

Selskabet har kautioneret for Nature ApS’s gaeld til banken. Bankgaelden udggr pa balancetidspunktet 0 t.kr.

13. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Thomas Tygesen, Popsensgade 14, Tgnder.

14. Transaktioner med nartstiende parter
I arsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pa markedsvil-
kar. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.



T. Tygesen Invest A/S 28

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vasentlige fejl i tidligere &r

I forbindelse med en andring af anvendt regnskabspraksis for én af selskabets investeringer i andre veer-
dipapirer og kapitalandele, er vi blevet opmaerksom pa, at dagsvaerdien for disse ikke var korrekt opgjort
pr. 31.12.2017. Resultat, balance og egenkapitalen er som fglge heraf blevet forgget med 3.515 t.kr.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.
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I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omregnes resul-
tatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra transakti-
onsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved
omregning af udenlandske associerede virksomheders egenkapital ved 3rets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakur-
ser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gaeld.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pageaeldende regn-
skabsposter.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, aendring i lagre af feerdigvarer og varer under frem-
stilling, andre driftsindtaegter, omkostninger til r@varer og hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.
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Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter
i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

FAEndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling

/ndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter regnskabsdrets formindskelser eller
forggelser af lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling. I posten indgar saedvanlige nedskrivninger af
de pdgaeldende lagerbeholdninger.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtzegter.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver, omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.
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Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Andre skatter
Andre skatter omfatter skattebelgb, der beregnes pa et andet grundlag end &rets indkomst, herunder mil-
joafgifter o.l., der ikke refunderes til virksomheden.

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang
der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en stzerk markedsposition og langsigtet indtje-
ningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som
det ikke har veeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes
palideligt, fastsaettes den til 10 &r. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr
10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervede immaterielle rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger Patenter
afskrives lineaert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.
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Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel samt indretning af lejede lokaler og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 40 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler 4-108r

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivhingsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i bAde koncernregnskabet og moder-virksom-
hedens regnskab efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg af uaf-
skrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden eller koncernvirksomhederne i gvrigt har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke
den pagzeldende associerede virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive
aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngd-
vendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til dagsvaerdi, tilnsermet
salgspris eller kostpris, hvor tilnaermet kostpris ikke kan opggres palideligt. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsvaerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.
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Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.
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Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende geeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



