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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025 for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kongens Lyngby, den 21. maj 2026

Direktion

Mette Vagner Johannesen
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n@rmere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthengige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er galdende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes 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 arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici samt opnér revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddan-
ne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Planlaegger og udferer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstreekkeligt og egnet revisions-
bevis vedrerende de konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsen-
hederne som grundlag for at udforme en konklusion om érsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og gennemga det udferte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for vores revisions-
konklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Vores konklusion om &rsregnskabet 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 laeese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

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

Kebenhavn, den 21. maj 2026

Christensen Kjeerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro

statsautoriseret revisor
mne33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS
Lottenborgvej 24
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Stiftet: 1. november 1983
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Direktion Mette Vagner Johannesen
Revision Christensen Kjerulff
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet omfatter besiddelse af kapitalandele i kapitalinteresser samt investering i andre
vardipapirer m.m.

Hovedparten af selskabets kapital er investeret under kyndig radgivning af professionelle
investeringsradgivere, hvis resultater males op mod anerkendte benchmarks. Der laegges vaegt pa et hojt
og stabilt risikojusteret afkast. Der investeres primart i bersnoterede danske savel som internationale
aktier og obligationer, og investeringerne laegges i savel aktivt som passivt forvaltede portefoljer.

Vaesentlige eendringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Der har ikke veret vaesentlige @ndringer i aktiviteter og ekonomiske forhold.

Arets bruttoresultat udger -1.645 tkr. mod -1.781 tkr. sidste ar. Det ordinare resultat efter skat udgor
8.319 t.kr. mod 54.015 t.kr. sidste ir. Ledelsen anser arets resultat som forventet.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2025 2024
Bruttoresultat -1.644.563 -1.781.193
1 Personaleomkostninger -4.350.411 -4.082.118
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -29.856 -47.973
Driftsresultat -6.024.830 -5.911.284
Regulering af kapitalinteresser 3.755.671 7.144.401
Andre finansielle indtegter 14.423.645 71.305.840
Ovrige finansielle omkostninger -1.676.318 -7.777.301
Resultat for skat 10.478.168 64.761.656
Skat af arets resultat -2.159.216 -10.746.237
Arets resultat 8.318.952 54.015.419
Forslag til resultatdisponering:
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 240.000.000
Udbytte for regnskabséaret 24.000.000 45.000.000
Disponeret fra overfort resultat -15.681.048 -230.984.581
Disponeret i alt 8.318.952 54.015.419
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Balance 31. december

Aktiver
2025 2024

Anlegsaktiver
Grunde og bygninger 0 2.425.709
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 11.738 22.575
Materielle anlaegsaktiver i alt 11.738 2.448.284
Kapitalinteresser 26.385.913 22.630.242
Andre verdipapirer og kapitalandele 15.900.739 16.436.542
Deposita 177.591 119.788
Finansielle anlegsaktiver i alt 42.464.243 39.186.572
Anlaegsaktiver i alt 42.475.981 41.634.856
Omszetningsaktiver
Udskudte skatteaktiver 1.033.011 943.893
Tilgodehavende selskabsskat 954.830 0
Andre tilgodehavender 34.810 25.000.000
Periodeafgransningsposter 0 52.332
Tilgodehavender i alt 2.022.651 25.996.225
Andre verdipapirer og kapitalandele 195.902.475 184.410.355
Verdipapirer i alt 195.902.475 184.410.355
Likvide beholdninger 22.329.427 45.974.181
Omsztningsaktiver i alt 220.254.553 256.380.761
Aktiver i alt 262.730.534 298.015.617
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Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 200.000 200.000
Overfort resultat 236.323.917 252.004.965
Foresléet udbytte for regnskabséret 24.000.000 45.000.000
Egenkapital i alt 260.523.917 297.204.965
Geeldsforpligtelser
Geld til pengeinstitutter 2.006.209 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 197.438 448.500
Selskabsskat 0 347.574
Anden geeld 2.970 14.578
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 2.206.617 810.652
Gzldsforpligtelser i alt 2.206.617 810.652
Passiver i alt 262.730.534 298.015.617
7 Oplysninger om dagsveerdi
8 Eventualposter
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Egenkapitalopgerelse

Foresliet ud-

Virksomheds- Overfort resul- bytte for regn-
kapital tat skabsaret I alt

Egenkapital 1. januar 2024 200.000  482.989.546 24.000.000  507.189.546
Udloddet udbytte 0 0 -24.000.000 -24.000.000
Arets overforte overskud eller
underskud 0 -230.984.581 45.000.000 -185.984.581
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i
regnskabséret 0  240.000.000 0  240.000.000
Udloddet ekstraordinart udbytte
vedtaget i regnskabséaret 0 -240.000.000 0 -240.000.000
Egenkapital 1. januar 2025 200.000  252.004.965 45.000.000  297.204.965
Udloddet udbytte 0 0 -45.000.000 -45.000.000
Arets overforte overskud eller
underskud 0 -15.681.048 24.000.000 8.318.952

200.000  236.323.917 24.000.000 260.523.917

Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS - Arsrapport for 2025 10



Noter

2025 2024
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 3.860.117 3.606.179
Pensioner 480.364 466.368
Andre omkostninger til social sikring 9.930 9.571
4.350.411 4.082.118
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 2 2
2.  Grunde og bygninger
Kostpris primo 2.690.769 2.690.769
Afgang i arets lab -2.690.769 0
Kostpris ultimo 0 2.690.769
Af- og nedskrivninger primo -265.060 -227.022
Arets afskrivninger -19.019 -38.038
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pa athandede aktiver 284.079 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0 -265.060
Regnskabsmassig veerdi ultimo 0 2.425.709
3.  Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo 72.348 67.608
Tilgang i drets lab 0 32.510
Afgang i arets lob 0 -27.770
Kostpris ultimo 72.348 72.348
Af- og nedskrivninger primo -49.773 -67.608
Arets afskrivninger -10.837 -9.935
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pd ath@ndede aktiver 0 27.770
Af- og nedskrivninger ultimo -60.610 -49.773
Regnskabsmaessig verdi ultimo 11.738 22.575
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Noter

31/12 2025 31/12 2024
Kapitalinteresser
Kostpris primo 38.600.545 78.925.547
Tilgang i drets lab 0 4.674.998
Afgang i arets lob 0 -45.000.000
Kostpris ultimo 38.600.545 38.600.545
Nedskrivninger primo -15.970.303 -56.514.704
Arets resultat 5.981.202 2.972.701
Afskrivninger pa goodwill -2.210.175 -2.085.988
Ovrige reguleringer -15.356 0
Verdiregulering ved salg 0 39.657.688
Nedskrivninger ultimo -12.214.632 -15.970.303
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 26.385.913 22.630.242
I regnskabsposten indgar goodwill med 8.502.935 10.713.110
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Kostpris primo 24.345.309 59.505.913
Tilgang i arets lob 0 635.382
Regulering til preesentation 0 -35.795.986
Kostpris ultimo 24.345.309 24.345.309
Nedskrivninger primo -7.908.767 -14.777.942
Arets reguleringer -535.803 -4.419.726
Tilbageforsel af tidligere &rs nedskrivninger samt tilbageforsel
af nedskrivninger pa ath@ndede vaerdipapirer 0 11.288.901
Nedskrivninger ultimo -8.444.570 -7.908.767
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 15.900.739 16.436.542
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Noter

31/12 2025 31/12 2024
6.  Deposita

Kostpris primo 119.788 100.448
Tilgang i drets lab 71.250 19.340
Afgang i arets lob -13.447 0
Kostpris ultimo 177.591 119.788
Regnskabsmeaessig verdi ultimo 177.591 119.788

7.  Oplysninger om dagsveerdi
Andre
bersnoterede
vaerdipapirer
Dagsveaerdi 31. december 2025 195.902.475
Arets urealiserede @ndringer af dagsverdi indregnet i resultatopgerelsen 11.492.120

8. Eventualposter

Selskabet har forpligtet sig til at yde et samlet investeringstilsagn pa i alt 150.408 t.kr., hvoraf der pr. 31. december 2025 resterer
1.500 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at felge enkelte reg-
ler for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regn-
skabsmassige skon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan maéles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pé egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta méles til kursen pa transaktionsdagen.
Resultatopgerelsen

Bruttoresultat
Bruttoresultat indeholder nettoomsatning og eksterne omkostninger.

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsatning valgt IAS 18.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og sifremt indtagten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen males til dagsveerdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabat-
ter 1 forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, administration og lokaler.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende vardipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, samt tilleg og
godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Indtaegter af Kkapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt
kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tilleg af ne-
gativ goodwill.

[ resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill og tilleeg af negativ goodwill.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle selskabsskat og eendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restverdien fastseattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restveerdien aktivets regnskabsmeessige verdi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en &ndring i regnskabsmaessigt sken.

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

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

Brugstid Restveerdi
Bygninger 100 ar 0%
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar 0%

Sméaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i1 anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vardi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt kapitalinteresser
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt kapitalinteresser indregnes og
ma-les efter den indre vaerdis metode. Indre verdis metode anvendes som en konsolideringsmetode.

I balancen indregnes kapitalandele 1 tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt
kapitalinteresser til den forholdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre vardi. Denne
opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncernin-
terne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill op-
gjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalan-
delen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtegtsfores negativ goodwill
forst, ndr eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastleegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives linesrt over afskriv-
ningsperioden, der udger 5-20 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er tale om
strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.
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Kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt kapitalinteresser med regnskabs-
maessig negativ indre verdi maéles til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder ned-
skrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at dekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
belab under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttet virksomhed og associerede virksomheder samt
kapitalinteresser overfores under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis me-
tode i det omfang, den regnskabsmeessige vardi overstiger kostprisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed,
der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreser-
ven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i tilknyttet virksomhed og associerede
virksomheder samt kapitalinteresser.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter kapitalandele, hvor der ejes
mindre end 20 %.

Kapitalandele som ikke handles pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere
genindvindingsverdi.

Deposita
Deposita males til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.

Nedskrivning pa anleegsaktiver

Den regnskabsmassige veardi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele
i tilknyttet virksomhed, associerede virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pa
vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, séfremt denne er lavere
end den regnskabsmessige verdi.

Genindvindingsveardien er den hejeste vaerdi af kapitalveerdi og salgsverdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestromme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Der nedskrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmeessige verdi af tilgodehavender og nu-
tidsverdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsverdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, bestar af barsnoterede aktier og
obligationer, der males til dagsvardi pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender 1 pengeinstitutter.

Egenkapital
Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmessig og skattemeessig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vaere geldende, nir den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring 1
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fo-
res direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuel-
le udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.
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Gealdsforpligtelser

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer samt anden gaeld, méles til amortiseret kost-
pris, hvilket s&dvanligvis svarer til nominel vardi.
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