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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 for Henton Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2017 - 31.12.2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 25.05.2018

Direktion

Lars Mgller
administrerende direktgr

Bestyrelse

Kent Villadsen Madsen Torben Jensen Jgrgen Lauridsen Jensen

formand

Gert Kristiansen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Henton Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Henton Ejendomme A/S for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser 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 drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pd 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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning med en
konklusion. H@j 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
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan 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 pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

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:
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af 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 arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
o o o . . .
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med rsregnskabet eller vores
viden opnaet 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 arsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 25.05.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Hans Traerup Bo Blaabjerg Odgaard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel10648 MNE-nr. mne32122
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet har i &r veeret udvikling af projekter, management af tilknyttede og associerede
virksomheder samt formidling af investeringsejendomme.

Selskabets udviklingsafdeling har i 8rets Igb beskaeftiget sig med byggerier i Silkeborg, Haderslev og
Randers.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har i regnskabsaret 2017 realiseret et underskud pa 2.730 t.kr., hvilket ikke er tilfredsstillende

men svarende til det for 2017 budgetterede.

Egenkapitalen udgjorde ved udgangen af regnskabsaret 30,2 mio.kr. svarende til 50,2% af selskabets

balancesum pa 59,3 mio.kr.

I selskabets associerede virksomhed Ejendomsselskabet Lysbroengen P/S, som ejes med 20%, blev der
i 2017 bygget 53 raekkehuse. De 53 raekkehuse er alle disponeret (solgt eller udlejet), og anden etape
af bebyggelsen - pa 43 huse - forventes faerdiggjort i efterdret 2018.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
I tilknyttede virksomheder besiddes ejendomme og byggejord, hvorpa der ikke er igangsat projekter p3,
til en bogfert nedskrevet vaerdi pa 12,6 mio.kr.

Ved regnskabsafleeggelse er de skgnnede nettorealisationsvaerdier i selskabet og i tilknyttede virksom-
heder opgjort med udgangspunkt i forventninger om ssedvanlige salgsperioder.

Der er usikkerhed ved vurderingen af nettorealisationsvaerdien af tilknyttede virksomheders byggejord,
og en aendring af den vurderede vaerdi pr. byggeretsmeter med +/- 10% vil pdvirke vaerdien af byggejord
og kapitalandele i tilknyttede virksomheder og dermed selskabets egenkapital med +/- 1,3 mio.kr.

Selskabet har pr. 31.12.2017 et ikke-indregnet udskudt skatteaktiv pa i alt 5,1 mio.kr., primaert hidrg-
rende fra skattemaessige underskud.

I selskabets tilknyttede virksomheder er der tilsvarende ikke-indregnede udskudte skatteaktiver pa 6,2
mio.kr. Ledelsen forventer med udgangspunkt i den nuveaerende situation pad boligmarkedet ikke med
sikkerhed at kunne generere tilstraekkelige positive resultater inden for 3-5 ar til at kunne anvende de
ikke-indregnede skatteaktiver.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2017

2017 2016

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 2.123.312 579.939
Personaleomkostninger 1 (3.360.520) (3.715.232)
Driftsresultat (1.237.208) (3.135.293)

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (1.482.051) 1.429.040

Indteegter af kapitalandele i associerede
831.453 1.584.299

virksomheder
Andre finansielle indtaegter 2 1.476.668 1.440.317
Finansielle omkostninger fra tilknyttede

. (60.889) (66.966)
virksomheder
Andre finansielle omkostninger (2.257.654) (1.865.311)
Arets resultat (2.729.681) (613.914)

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (2.729.681) (613.914)
(2.729.681) (613.914)
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Balance pr. 31.12.2017

2017 2016

Note kr. kr.

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 1.059.894 1.000.000
Materielle anlaegsaktiver 3 1.059.894 1.000.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.128.758 8.557.728
Kapitalandele i associerede virksomheder 22.636.656 22.119.953
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 8.666.667 8.666.667
Finansielle anlaegsaktiver 4 34.432.081 39.344.348
Anlaegsaktiver 35.491.975 40.344.348
Ravarer og hjaelpematerialer 4.144.870 4.144.870
Varebeholdninger 4.144.870 4.144.870
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 174.715 22.733
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 5 1.100.000 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.924.147 12.940.454
Andre tilgodehavender 180.299 120.596
Periodeafgransningsposter 105.186 127.026
Tilgodehavender 14.484.347 13.210.809
Likvide beholdninger 5.204.922 2.753.996
Omsaetningsaktiver 23.834.139 20.109.675

Aktiver 59.326.114 60.454.023
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Balance pr. 31.12.2017

2017 2016
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 34.000.000 34.000.000
Overfgrt overskud eller underskud (3.766.047) (1.036.366)
Egenkapital 30.233.953 32.963.634
Geeld til realkreditinstitutter 1.704.830 1.863.532
Anden gaeld 10.000.000 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 11.704.830 1.863.532
Kortfristet del af langfristede gezeldsforpligtelser 6 14.795.247 22.550.658
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 133.637 113.671
Geeld til tilknyttede virksomheder 883.298 972.409
Anden geeld 1.575.149 1.990.119
Kortfristede gaeldsforpligtelser 17.387.331 25.626.857
Gaeldsforpligtelser 29.092.161 27.490.389
Passiver 59.326.114 60.454.023
Eventualaktiver 7

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
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Egenkapitalopggrelse for 2017
Overfort
Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 34.000.000 (1.036.366) 32.963.634
Arets resultat 0 (2.729.681) (2.729.681)
Egenkapital ultimo 34.000.000 (3.766.047) 30.233.953
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Noter
2017 2016
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 3.036.840 3.343.543
Pensioner 287.762 332.484
Andre omkostninger til social sikring 35.918 39.205
3.360.520 3.715.232
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 6 6
2017 2016
kr. kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 778.242 833.650
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder 606.667 606.667
Renteindtaegter i gvrigt 91.759 0
1.476.668 1.440.317
Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
kr.
3. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.234.975
Tilgange 127.040
Afgange (67.146)
Kostpris ultimo 1.294.869
Af- og nedskrivninger primo (234.975)
Af- og nedskrivninger ultimo (234.975)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.059.894
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Noter
Tilgode-
Kapital- Kapital- havender
andele i andele i hos
tilknyttede associerede associerede
virk- virk- virk-
somheder somheder somheder
kr. kr. kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 42.069.946 16.013.930 8.666.667
Afgange (14.179.072) 0 0
Kostpris ultimo 27.890.874 16.013.930 8.666.667
Opskrivninger primo 0 6.106.023 0
Andel af 3rets resultat 0 579.653 0
Andre reguleringer 0 (62.950) 0
Opskrivninger ultimo 0 6.622.726 0
Nedskrivninger primo (33.512.218) 0 0
Andel af 3rets resultat (1.436.573) 0 0
Tilbagefgrsel ved afgange 10.186.675 0 0
Nedskrivninger ultimo (24.762.116) 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 3.128.758 22.636.656 8.666.667

I tilknyttede virksomheder besiddes ejendomme og byggejord, hvorpa der ikke er igangsat projekter pa,

til en bogfert nedskrevet vaerdi pa 12,6 mio.kr.

Ved regnskabsaflazeggelse er de skgnnede nettorealisationsvaerdier i selskabet og i tilknyttede virksom-

heder opgjort med udgangspunkt i forventninger om sadvanlige salgsperioder.

Der er usikkerhed ved vurderingen af nettorealisationsveerdien af tilknyttede virksomheders byggejord,
og en aendring af den vurderede vaerdi pr. byggeretsmeter med +/- 10% vil pdvirke vaerdien af byggejord

og kapitalandele i tilknyttede virksomheder og dermed selskabets egenkapital med +/- 1,3 mio.kr.

I selskabets tilknyttede virksomheder er der udskudte skatteaktiver pa 6,2 mio.kr., som ikke er indregnet

som fglge af usikkerhed om tidspunkt for anvendelse af aktiverne.

Tilgodehavende hos associerede virksomheder er ydet som ansvarlig l18nekapital og star tilbage for de

associerede virksomheders gvrige kreditorer.



Henton Ejendomme A/S 13
Noter
Ejer-
andel
Hjemsted %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Ejendomsselskabet Ravnsborg A/S Silkeborg 100,0
Ny-Hansborg A/S Silkeborg 100,0
Ejer-
andel
Hjemsted %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
K/S Thors Bakke Silkeborg 33,3
Komplementarselskabet Thors Bakke ApS Silkeborg 33,3
Ejendomsselskabet Lysbroengen P/S Silkeborg 20,0
Komplementarselskabet Lysbroengen ApS Silkeborg 20,0
2017 2016
kr. kr.
5. Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 1.100.000
1.100.000
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgeeld
2017 2016 2017 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
6. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 155.247 150.658 1.704.830 1.119.208
Anden geeld 14.640.000 22.400.000 10.000.000 0
14.795.247 22.550.658 11.704.830 1.119.208

7. Eventualaktiver

Selskabet har pr. 31.12.2017 et ikke-indregnet udskudt skatteaktiv pd i alt 5,1 mio.kr., primaert hidrg-

rende fra skattemaessige underskud. Ledelsen forventer med udgangspunkt i den nuvaerende situation

pd boligmarkedet ikke at kunne generere tilstreekkelige positive resultater inden for 3-5 ar til at kunne

anvende det indregnede aktiv.
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Noter

8. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Kent Madsen Holding A/S som administrationsselskab
fra 26.06.2014. Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning i perioden fgr denne dato.
Selskabet hzefter i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

I forbindelse med indgdelse af aftale om byggestyringshonorar har selskabet garanteret en minimums-
leje af ikke-solgte lejligheder frem til 31.12.2019 i associeret virksomhed. Den maksimale forpligtelse i
garantiperioden udggr 1.100 t.kr. pr. 31.12.2017.

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i projektbeholdninger. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte pro-
jektbeholdninger udggr 4.145 t.kr. pr 31.12.2017 (4.145 t.kr. pr. 31.12.2016).

Til sikkerhed for selskabets gaeldsforpligtelser, indregnet som anden gzeld under langfristede gaeldsfor-
pligtelser, herunder kortfristet andel af langfristet geeld, er tinglyst ejerpantebrev nom. 10.000 t.kr. med
pant i tilknyttet virksomheds projektbeholdninger. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte projektbe-
holdninger udggr 13.243 t.kr. (13.070 t.kr. pr. 31.12.2016).

Til sikkerhed for selskabets geaeldsforpligtelser, indregnet som anden gaeld under langfristede gaeldsfor-
pligtelser, er pantsat aktier og andele i tilknyttet og associerede virksomheder med en bogfgrt veerdi pd
24.938 t.kr. (25.235 t.kr. pr. 31.12.2016).

Til sikkerhed for selskabets gaeldsforpligtelser, indregnet som anden gzeld under langfristede gaeldsfor-
pligtelser, er afgivet transport i tilgodehavende hos associerede virksomheder med en bogfgrt vaerdi pd
8.667 t.kr. (8.667 t.kr. pr. 31.12.2016).

Af selskabets likvide beholdninger er 2.500 t.kr. deponeret til sikkerhed for associeret virksomheds bank-

engagement. Deponeringen er frigivet i januar 2018.

Selskabet har kautioneret for associeret virksomheds geeld til realkreditinstitut. Realkreditgaelden i asso-
cieret virksomhed udggr 30.532 t.kr. pr. 31.12.2017.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

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 skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet 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 indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Regnskabsposten "bruttofortjeneste” udggr et sammendrag af nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, di-
rekte henfgrbare omkostninger samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter indteegter fra solgte projekter, ejendomshandler, udlejning samt honorarindtaeg-
ter. Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen eksklusive moms, afgifter og rabatter, ndr levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning relateret til tjenesteydelser indregnes i nettoomsaetningen, i
takt med at produktionen udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabs-
dret udferte arbejde (produktionsmetoden).

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter direkte henfgrbare omkostninger, der kan henfgres direkte til nettoomsaetningen, og
omfatter blandt andet kostpris af solgte ejendomme, handelsomkostninger, afgivne lejegarantier samt even-
tuelle eksterne omkostninger til nye projekter.
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Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer mv.

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

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

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende gaeld samt godtggrelser under acontoskatteordnin-
gen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra gaeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende geeld og amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg
under acontoskatteordningen mv.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2-7 &r
Der afskrives ikke p& kunst.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den), hvilket indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede

koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
koncerninterne fortjenester og tab.

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

Varebeholdninger
Omfatter indkgbte grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter til videresalg samt igangvarende byg-

geprojekter for egen regning (herunder dele af usolgte projekter for fremmed regning).

Indkgbte grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter samt igangveerende byggeopgaver for egen reg-

ning optages til anskaffelsessum med tilleeg af medgdede eksterne projekt- og byggeomkostninger.

Indkgbte grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter samt igangvaerende byggeopgaver nedskrives til
nettorealisationsvaerdien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udfgrte arbejde.
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Salgsveerdien males pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det en-
kelte igangveerende arbejde. Faerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsvaerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettoveaerdien, der er opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er
positiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opn&else af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-
regnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved ldnoptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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



