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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.05.2017
- 30.04.2018 for Tscherning Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsioven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.05.2017 - 30.04.2018.

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

Rrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hedehusene, den 27.09.2018

Direktion

= s

Sgren Tscherning

tyrelse ‘
O\N\A' /
GegrdyT's ing Sgren Tscherning Kiaus Bodilsen

forthand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Tscherning Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Tscherning Holding A/S for regnskabsaret
01.05.2017 - 30.04.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrsmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 3rsregnskabet giver et retvisende billede af seiskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
koncernens pengestrgmme for regnskabsdret 01.05.2017 - 30.04.2018 i overensstemmelse med arsregn-

skabsloven,

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskabet og et 8rsregnskabet, 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 koncernregnskabet og &rsregnskabet uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og 8rsregnskabet 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
koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen 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 arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, n8r sddan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fslge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer
pa 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 galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

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

» Opnér vi forstielse 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 konkiusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundiag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning gere opmaerksom p& oplysninger herom i koncernregnskabet og
8rsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion. Vo-
res konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lzngere kan fort-
seette driften.

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

° Opnar vi tilstraekkeligt 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring 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 rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet er det vores ansvar at lase
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og &rsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraesvede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 27.09.2018
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Ledelsesberetning

2017/18 2016/17 2015/16 2014/15 2013/14

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

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 151.705 139.820 134.519 117.448 110.662
Driftsresultat 3.720 5.631 7.645 (5.141) 7.776
Resultat af finansielle
poster 503 (702) (938) (729) 7.776
Rrets resultat 3.392 3.808 4.663 (4.365) 4,923
Samlede aktiver 163.417 144.811 135.701 153.322 140.036
Inyesteninger | mateelle 16.035 13.821 22.643 15.310 19.792
anlzegsaktiver
Egenkapital inkl.
minoriteter 34.993 33.099 29.288 24.620 28.984
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.) 284 263 270 275 241
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 10,0 12,2 17,3 17,9 29,4
Soliditetsgrad (%) 21,4 22,9 21,6 16,1 20,7
Afrkastningsgrad 2,3 4,2 5,6 (3,3) 5,6

Hoved- og nggletal for 2013/14 er ikke tilrettet som falge af konstateret fejl under revisionen for 2015/16 vedrgrende

forkert indregning af materielle anlaegsaktiver og igangvaerende arbejder.

Hoved- og nggletal for 2013/14 er ikke tilrettet som fglge af a2ndring af anvendt regnskabspraksis under revisionen for

2015/16 vedrgrende indregning af varebeholdninger.

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

Ngpgletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,

Egenkapitalens forrentning (%) . : .
Gns. egenkapital inkl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.

Soliditetsgrad (%) Egenka itsa' in|klé mi:griteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.
amiede aKuver

Virksomhedens forrentning af den

i Driftsresultat x 100
Afkastningsgrad investerede kapital i aktiver.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Koncernoversigt

Tscheming Holding A/S

: 100% 100%
Total Diamanten ApS
HW Byg ApS e 1005 Brandis A/S
100% 100%
Tscheming Ejendomme AfS - Tscherning Maskiner ApS
1005 10056
100%
Tscherning Entreprenad AB o et SHOn
e P Company ApS
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens hovedaktivitet er direkte eller indirekte at udfgre nedrivnings- og anlaegsarbejder som hoved-
og underentreprengr, at udleje materiel til Igsning af tilsvarende opgaver i Danmark og Sverige samt bore-
og skasrearbejde af beton og asfalt. Derudover at drive handel, herunder med entreprengrmaskiner.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Koncernens resultat udggr et overskud pd 3.392 t.kr., hvilket anses for at veere tilfredsstillende.

Aret har budt p& mange speendende projekter. En af de stgrste projekter i Tscherning koncernens historie
er vores opgave pa Postterminalen.

Entreprisen omfatter 7 bygninger som alle miljgsaneres og nedrives. Det samlede etageareal for nedrivnin-
gen er 75.000 m2. I nedrivningen indgdr ogsd kalder og underkalder samt fundamenter.

Postterminalen er placeret midt i byen og beliggende taet pa jernbaneskinnerne, hvilket giver lidt udfordrin-
ger i form af begraensede adgangsforhold. Men vi har oplevet, at opgaven er Igst tilfredsstillende og at
borgerne rundt om det store byggeri udtrykker stor tilfredshed med h&ndtering.

Ydermere har vi i dret haft en del opgaver i Zoologisk Have, som ogsa er et noget anderledes miljg at
arbejde i. Vi er ogsa startet op pa nedrivning af det gamle Papirgen, hvor vi ogsa skal tage hensyn til
havnefronten. Utrolige spaendende opgaver som viser hvilken forskellighed Tscherning bestrider.

Aret har vaeret pdvirket i negativ retning af, at vi har haft nogle anlagssager, hvor vi ikke har opnaet det
forventet daekningsbidrag. Heldigvis er disse sager afsluttet, og vi kan se fremad, hvor vi har faet nogle
spaendende anlaegssager, ligesom vi har valgt at styrke omradet, sdledes at vi kan blive en endnu stgrre
spiller p& anlaegsmarked. Vi forventer, at dette vil pavirke vores resultat for det kommende &r positivt.

Koncernens ordrebeholdning ligger ved udgangen af regnskabsaret pd et meget tilfredsstillende niveau. Der
er begrundede forventninger om yderligere vaesentlige ordrer i Igbet af aret.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Indregning og maling af igangvaerende arbejder er forbundet med nogen grad af usikkerhed, idet der ved
indregning og maling heraf, anvendes skgn.

Der er herudover ikke vaesentlig usikkerhed ved indregning og méling i &rsrapporten.
Uszadvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling
Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2018 samt resultatet af selskabets aktiviteter

for 2017/18 er ikke pavirket af ussedvanlige forhold.

Saerlige risici
Koncernen pavirkes ikke af szerlige ricisi.
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Ledelsesberetning

Videnressourcer

Der er i ret gennemfgrt rekrutteringer, som indebarer en vaesentlig styrkelse af selskabets videnressour-
cer. Ydermere har vi fokus pa dette omrade og serger for, at medarbejderne til stadighed udvikler deres
faglige viden. Dette sker bade ved interne og eksterne kurser. Vi er stolte af det etablerede Tscherning
akademi.

Miljemaessige forhold

Reduktion af miljgpavirkningen fra driften er et fokusomrade for koncernens ledelse og produktionsledelsen.
Der gennemfgres Igbende evalueringer, ligesom miljgmal for braendstofforbrug lgbende revideres. Koncer-
nen udviklede et KMA-ledelsessystem i 2003, som i samme arbejdsgang opfylder kravene til de tre ISO og
OHSAS certificeringer. Seneste i april 2018 har koncernen opnaet certifikaterne igen.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen har foruden egne udviklingsaktiviteter inden for processer ogsa deltaget i joint ventures med
henblik p& optimering af cirkulaer byggegkonomi.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopgorelse for 2017/18

2017/18 2016/17

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 151.705 139.820
Personaleomkostninger 1 (136.673) (122.358)
Af- og nedskrivninger 2 (11.312) (11.831)
Driftsresultat 3.720 5.631
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 1.210 1.272
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver 340 43
Andre finansielle indtaagter 3 159 23
Andre finansielle omkostninger 4 (1.206) (2.040)
Resultat for skat 4.223 4,929
Skat af arets resultat 5 (831) (1.121)
Arets resultat 6 3.392 3.808
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Koncernens balance pr. 30.04.2018

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vzerdipapirer og kapitalandele
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Révarer og hjzelpematerialer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangveerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgreesnsningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017/18 2016/17

Note t.kr. t.kr.
1.762 517

2.298 2.627

7 4.060 3.144
28.460 29.399

31.786 29.981

8 60.246 59.380
8.042 3.965

938 598

9 8.980 4.563
73.286 67.087

2.700 2.945

2.700 2.945

69.520 53.022

10 9,375 8.495
178 1.982

11 3.140 2.699
210 875

615 1.216

2.764 2.303

85.802 70.592

1.629 4,187

90.131 77.724

163.417 144.811
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Koncernens balance pr. 30.04.2018

2017/18 2016/17
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 550 550
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 3.877 2.489
Overfgrt overskud eller underskud 30.566 28.560
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 1.500
Egenkapital 34,993 33.099
Udskudt skat 11 12.128 10.721
Andre hensatte forpligtelser 12 773 331
Hensatte forpligtelser 12.901 11.052
Geeld til realkreditinstitutter 3.044 4.418
Finansielle leasingforpligtelser 16.160 12.491
Skyldige sambeskatningsbidrag 337 390
Langfristede galdsforpligtelser 13 19.541 17.299
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 6.599 5.745
Bankgzeld 1.300 4.246
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 10 32.213 7.332
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 31.083 43.475
Geeld til tilknyttede virksomheder 134 1.137
Skyldige sambeskatningsbidrag 645 1.264
Anden geeld 24.008 20.162
Kortfristede gaeldsforpligtelser 95.982 83.361
Galdsforpligtelser 115.523 100.660
Passiver 163.417 144.811
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 15
Eventualforpligtelser 16
Pantsastninger og sikkerhedsstillelser 17
Koncernforhold 18

Dattervirksomheder 19
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital primo
Udbetalt ordinzert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfgrt Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksom- vaardis eller regnskabs-
hedskapital metode underskud dret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

550 2.489 28.560 1.500
0 0 (1.500)

0 2 0

1.388 2.004 0

550 3.877 30.566 1}

Ialt

t.kr.

33.099
(1.500)

2

3.392

34,993
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Koncernens pengestromsopgorelse for 2017 /18

2017/18 2016/17
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 3.720 5.631
Af- og nedskrivninger 11.312 11.831
Andre hensatte forpligtelser 442 331
Andringer i arbejdskapital 14 (648) 25.391
Pengestremme vedrgrende primaer drift 14.826 43.184
Modtagne finansielle indtaegter 159 23
Betalte finansielle omkostninger (1.206) (2.040)
Pengestrgmme vedrgrende drift 13.779 41.167
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (1.504) 0
Kob mv. af materielle anlasgsaktiver (16.035) (13.821)
Salg af materielle anlaegsaktiver 4.445 1.280
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (2.750) 0
Modtagne udbytter 0 800
Pengestremme vedrgrende investeringer {15,844) (11.741)
Afdrag pd 1&n mv. (1.412) (1.041)
Tilbagebetaling af gaeld til tilknyttede virksomheder (1.003) (882)
Indgéaelse af leasingforpligtelser 12.436 3.505
Afdrag pd leasingforpligtelser (7.872) (8.270)
Udbetalt udbytte (1.500) 0
UdlIan til associerede virksomheder 0 (1.925)
Tilbagebetaling af gaeld til associerede virksomheder 1.804 0
Pengestremme vedrgrende finansiering 2.453 (8.613)
FEndring i likvider 388 20.813
Likvider primo (59) (20.872)
Likvider ultimo 329 (59)
Likvider ultimo sammensazetter sig af:
Likvide beholdninger 1.629 4.187
Kortfristet gaeld til banker (1.300) (4.246)
Likvider ultimo 329 (59)
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Koncernens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
119.595 106.538
9.588 8.291
1.860 1.799
5.630 5.730
136.673 122.358
284 263

Vederlag til selskabets ledelse er ikke oplyst med henvisning til &rsregnskabslovens § 98 B stk. 3.

2. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle anleegsaktiver

Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver

Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle aniaegsaktiver

3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtasgter i gvrigt

4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Valutakursreguleringer

5. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

697 822
11.864 11.031

0 48

(1.249) (70)
11.312 11.831
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

159 23

159 23
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
1.206 2.028

0 12

1.206 2.040
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

0 429

266 178
(135) 514
831 1.121
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6. Forslag til resultatdisponering

Ordinaert udbytte for regnskabsdret

Overfort til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
metode

Overfart resultat

7. Immaterielle anlaagsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Rrets afskrivninger
Tilbagefarsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Ikke ejede aktiver

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
0 1.500
1.388 1.344
2.004 964
3.392 3.808
Erhver-
vede
immaterielle
anlaegs-
aktiver Goodwill
t.kr. t.kr.
4,302 3.283
1.504 0
(2.558) 0
3.248 3.283
(3.785) (656)
(368) (329)
2.667 0
(1.486) (985)
1.762 2.298
1.458 0




Tscherning Holding A/S

17

Koncernens noter

8. Materielle anlaeagsaktiver
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

9. Finansielle anlgsaktiver
Kostpris primo

Overfarsler

Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Overfgrsler
Afskrivninger pd goodwill

Andel af &rets resultat
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over
tilgodehavender

Dagsveerdireguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmeessig vaerdi ultimo

Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
t.kr. t.kr.
37.740 70.227
1.952 14.083
(3.208) (16.927)
36.484 67.383
(8.341) (40.246)
(1.106) (10.758)
1.423 15.407
(8.024) (35.597)
28.460 31.786
1} 21.038
Kapital- Andre
andele i veaerdi-
associerede papirer og
virk- kapital-
somheder andele
t.kr. t.kr.
1.476 21
(61)
2.750
4,165 21
2.489 577
61
(38)
1.248
117 0
0 340
3.877 917
8.042 938

Oplysning om kapitalandele i associerede virksomheder fremgar af note 19.
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10. Igangvzerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning
Foretagne acontofaktureringer
Overfort til geeldsforpligtelser

11. Udskudt skat
Bevasgelser i aret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
538.048 444.631
(560.886) (443.468)
32.213 7.332
9.375 8.495
2017/18

t.kr.

8.022

966

8.988

Udskudt skat vedrgrer midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier.

12. Andre hensatte forpligtelser

Der er i regnskabsposten andre hensatte forpligtelser indregnet skgnsmaessige forpligtelser vedrgrende

forventede garantikrav.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder méneder 12 méaneder Restgzeld
2017/18 2016/17 2017/18 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Langfristede
galdsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 204 242 3.044 2.226
Flansiele 6.395 5.503 16.160 0
leasingforpligtelser
Skyldige
sambeskatningsbidrag 0 g 337 0
6.599 5.745 19.541 2.226
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
14. AEndring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 245 (443)
/ndring i tilgodehavender (17.174) (1.386)
FEndring i leverandgrgaeld mv. 16.281 27.220
(648) 25.391
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2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 7.641 8.569

til udigb

16. Eventualforpligtelser

Finansielle leasingforpligtelser

Koncernen har pataget sig anvisnings- og tilbagekabsforpligtelser af leasingudstyr ved kontraktudlgb. Den
samlede anvisnings- og tilbagekgbsforpligtelse udggr pr. 30.04.2018 i alt 3.964 t.kr. (pr. 30.04.2017 i alt
5.091 t.kr.).

Sambeskatning

Koncernen indgdr i en dansk sambeskatning med Morning ApS som administrationsselskab. Selskabet hzef-
ter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsdret 2013 for indkomstskat-
ter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til
at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede
selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets ars-
regnskab.

@vrige forhold

Konkurrencemyndighederne har foranlediget en undersggelse af en raekke nedrivningsselskabers eventuelle
overtraadelse af konkurrencelovgivningen. Enkelte af koncernens selskaber er omfattet heraf. Sagerne er
ikke afsluttet.

17. Pantszatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgezeld er der deponeret ejerpantebrev nom. 4.800 t.kr. i ejendommen Guldalderen
32, Hedehusene. Den regnskabsmaessige vaerdi af ejendommen udggr pr. 30.04.2018 i alt 6.265 t.kr

Til sikkerhed for bankengagement er der deponeret ejerpantebrev nom. 16.600 t.kr. i ejendommene Guld-
alderen 32 og Lillemosevej 1 i Hedehusene. Den regnskabsmaessige veerdi af ejendommene udgar pr.
30.04.2018 i alt 28.460 t.kr.

Koncernen har stillet arbejdsgarantier for igangveerende arbejder og afsluttende projekter for 39.084 t.kr.
(pr. 30.04.2017 i alt 47.502 t.kr.).

18. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
Morning ApS, ¢/o Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kpbenhavn K.

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Tscherning Holding A/S, Guldalderen 32, 2640 Hedehusene.
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19, Dattervirk-
somheder

G. Tscherning A/S

Brandis A/S

HW Byg ApS

Total Diamanten ApS

Tscherning Maskiner ApS

Tscherning Ejendomme A/S
Tscherning Entreprenad AB

KS Miljg ApS

Tscherning Invest ApS

Scandinavian Demolition Company ApS

Associerede virksomheder

Damifo Holding A/S
Sealing Group ApS
Kar! Popp Holding af 2015 ApS

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Hedehusene A/S 100,0
Hedehusene A/S 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Hedehusene A/S 100,0
Sverige AB 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Hedehusene ApS 100,0
Ejer-

andel

Hjemsted %

Roskilde 25,0

Albertslund 22,5

Greve 40,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017/18

2017/18 2016/17

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 1.478 737
Personaleomkostninger 1 (1.610) (1.354)
Driftsresultat (132) (617)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.435 4.311
Indtazgter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 (2)
Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver 340 43
Andre finansielle indtaegter 2 49 13
Andre finansielle omkostninger 3 (179) (31)
Resultat for skat 3.513 3.717
Skat af arets resultat 4 (121) 91

Arets resultat 5 3.392 3.808
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2017/18 2016/17

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 34.628 34.675
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 938 598
Finansielle anlaegsaktiver 6 35.566 35.273
Anlagsaktiver 35.566 35.273
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.400 2.990
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 26 191
Tilgodehavender 2.426 3.181
Likvide beholdninger 319 0
Omsatningsaktiver 2.745 3.181

Aktiver 38.311 38.454
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Modervirksomhedens balance pr. 30.04.2018

2017/18 2016/17
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 7 550 550
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 15.298 15.405
Overfgrt overskud eller underskud 19.145 15.644
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 1.500
Egenkapital 34.993 33.099
Henszettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 2.627 0
Henseettelser vedrgrende associerede virksomheder 0 598
Hensatte forpligtelser 2.627 598
Skyldige sambeskatningsbidrag 17
Langfristede geaeldsforpligtelser 17
Bankgeeld 0] 946
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 63 109
Geeld til tilknyttede virksomheder 364 3.298
Anden gzeld 247 404
Kortfristede geeldsforpligtelser 674 4,757
Gaeldsforpligtelser 691 4.757
Passiver 38.311 38.454
Eventualforpligtelser 10
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 11

Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 12
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital primo
Udbetalt ordinart udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfgrt Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksom- vaerdis eller regnskabs-
hedskapital metode underskud dret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

550 15.405 15.644 1.500
c o] 0 (1.500)

0 2 0 0

0] (109) 3.501 0

550 15.298 19.145 0

Ialt

t.kr.

33.099
(1.500)

2

3.392

34.993
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1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.
1.596 1.342

14 12

1.610 1.354

1 1

Vederlag til selskabets ledelse er ikke oplyst med henvisning til arsregnskabsloven § 98 B stk. 3.

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

3. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

@vrige finansielie omkostninger

4. Skat af arets resultat
Aktuel skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

5. Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsdret

Overfart til reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis

metode
Overfgrt resultat

2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

0 13

49 0

49 13
2017/18 2016/17
t.kr. t.ki.

17 0

28 31

134 0

179 31
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

17 (130)

104 39

121 (91)
2017/18 2016/17
t.kr. t.kr.

0 1.500

(109) 4.592
3.501 (2.284)
3.392 3.808
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6. Finansielle anlegsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Kostpris ultimo

Opskrivhinger primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Andel af &rets resultat
Regulering interne avancer

Udbytte

Kapitalandele med negativ indre veerdi
nedskrevet over tilgodehavender

Kapitalandele med negativ indre veerdi overfgrt
til hensatte forpligtigelser

Dagsveerdireguleringer
Andre reguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapital- Kapital-
andele i andele i Andre veerdi-
tilknyttede associerede papirer og
virk- virk- kapital-
somheder somheder andele
t.kr. t.kr. t.kr.
19.269 61 21
61 (61) 0
19.330 0 21
15.406 (61) 577
2 0 0
(61) 61 0
3.405 0 0
29 0 0
(4.637) 0 0
(276) 0 0
2.029 0 0
0 1] 340
(599) 0 0
15.298 0 917
34.628 0 938

Kapitalandelene i tilknyttede og associerede virksomheder fremgar af koncernoversigten pd s. 7 i arsrap-

porten.

7. Virksomhedskapital
Aktiekapital

Palydende Nominel

vaerdi vaardi

Antal t.kr. t.kr.
550 1 550
550 550

8. Hensaettelser vedrarende tilknyttede virksomheder
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder med negativ egenkapital, hvor selskabet har en retslig
eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens forpligtelser.

9. Hensaettelser vedrgrende associerede virksomheder
Henszettelser vedrgrende associerede virksomheder med negativ egenkapital, hvor selskabet har en retslig

eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens forpligtelser.
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10. Eventualforpligtelser

Sambeskatning

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Morning ApS som administrationsselskab. Selskabet hzefter
derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter
myv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede
selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets 8rs-
regnskab.

11. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for bankengagement i Jyske Bank for fglgende tilknyttede virk-
somheder: G. Tscherning A/S, Totaldiamanten ApS, Tscherning Ejendomme A/S, Tscherning Maskiner ApS
og HW Byg ApS.

12. Neaertstiende parter med bestemmende indflydelse
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse:

e Morning ApS, c/o Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kgbenhavn K
= Direktagr Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kgbenhavn K

Transaktioner med nzertstdende parter er forgaet pd markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (mellem).

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

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som faglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles p8lideligt.

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 males palideligt.

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

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

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

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 sammenlaegning 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.

1 koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige ande! af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster | fremmed valuta, som ikke er afregnet p& balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kabt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, op-
stdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved rets begyndelse til balanceda-
gens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samiede investering i den p&gaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere akti-
ver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pd tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af ikke-
moneteaere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagaeldende ikke-
monetaere poster.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, aendring i varebeholdning, andre driftsindteegter,
omkostninger til rvarer og hjselpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen ndr levering til kgber har fundet
sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males
til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangveerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udferes, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsdret udferte arbejde (pro-
duktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indteegter og omkostninger p& entreprisekon-
trakten og faerdiggerelsesgraden p8 balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gko-
nomiske fordele, herunder betalinger, vil tilga selskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger til rdvarer og hj®lpematerialer

Omkostninger til rvarer og hjzelpematerialer omfatter regnskabsérets forbrug af ravarer og hjzelpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgdr
eventuelt svind og szedvanlige nedskrivninger af de pdgaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

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

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 og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvasrdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
farte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlazgsaktiver.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i titknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders 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 forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Indtagter 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.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indteegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, gzeld og transaktioner | fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatteord-

ningen my.,

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger mv. fra gaeld til titknyt-
tede virksomheder.
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Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, gzeld og transaktioner i fremmed valuta, samt tillaeg under acontoskatteordningen
mv.

Skat

Arets skat, der bestar af 8rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med det ultimative moderselskab Morning ApS samt alle dets danske dattervirk-
somheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og brugsvaerdien af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelsen. Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne revurderes &rligt. De
anvendte afskrivningsperioder udgar 10 ar.

Det er ledelsens vurdering, at investeringen vil kunne understgtte anvendelsen af aktivet i en 10-8rig peri-
ode. Denne antagelse er baseret pd analyser og forventninger til beeredygtigheden af aktivets evne til at
generere positive pengestrgmme og anvendelighed pa lengere sigt.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmeaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervet software.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger Patenter
afskrives linesert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives linezart over aftaleperioden. Af-
skrivningsperioden udggr 3-6 3r.

For software, som afskrives over en laengere periode end 5 8r, skyldes dette, at ledelsen vurderer, at
investeringen vil kunne understgtte anvendelsen af softwaren i en 6-3rig periode. Denne antagelse er ba-
seret pa analyser og forventninger til bzeredygtigheden og anvendeligheden af softwarens funktionalitet pa
lzengere sigt.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maeassige veerdi.
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Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlzegsaktiver omfatter grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles
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 nutidsveerdien af de fremtidige
leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pd falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-20 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4-10 &r

Forventede brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmazes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi méles 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 daekke den p3gaeldende 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 vasrdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veaerdi.

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 indebeerer, at kapitalandelene
méles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tilleg 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. Et eventuelle tilgode-
havender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. S&fremt
modervirksomheden eller koncernvirksomhederne i gvrigt har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke
den pagaeldende 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 veerdis metode under egenkapitaien.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsvaerdi.

Varebeholdninger
varebeholdninger maéles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne

er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Igangvrende arbejder for fremmed regning
Igangvarende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det pa balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsvaerdien méales pd baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indteegter pa det en-
kelte igangveerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden 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 nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.
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Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller galdsforpligtelser, af-
haangigt af om nettoveerdien, opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Ombkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopgarelsen, nar de afholdes.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte

Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte p& egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

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 veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser og hensasttelser ved-
rgrende tabsgivende kontrakter for igangveerende arbejder for fremmed regning.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og méles som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen méles til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.
N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pd et igangvaerende

arbejde for fremmed regning, henszettes til daekning af det samlede tab, der pdregnes ved det pdgeeldende
arbejde.
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Gaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pd tidspunktet for |8noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskeflen mellem provenuet ved I&8noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |aneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indg8else af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
forste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes lgbetid som en
finansiel omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuei skat indregnes i baiancen opgjort som beregnet skat
af 8rets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

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, andring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb, udvikling, for-
bedring og salg mv. af immaterielle og materielle anleegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede
aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-

singaftaler, afdrag pa rentebaerende gaeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



