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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 for Bag Madsen Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 11. maj 2023

Direktion:

Nina Maria Bag Madsen

Bestyrelse:

Merete Vangsge Simonsen Kaj Tarphage Andersen Tine Seehausen
Formand

Nina Maria Bag Madsen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Bag Madsen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bgg Madsen Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge 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 regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa 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 selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laangere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte 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.

Odense, den 11. maj 2023

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Brorsen Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26825
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Koncernen og selskabets vaesentligste aktiviteter
Koncernens primaere aktiviteter bestar i at investere i ejendomme sammen med datterselskaber og
investering i virksomheder.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Ud over moderselskabet Bag Madsen Holding A/S bestar koncernen af datterselskabet Bag Madsen
Ejendomme ApS.

Herudover har Bgg Madsen Holding A/S aktieandele i Rosborg Foods Holding A/S.
Ejendomsinvestering

Hovedinteressen i koncernen ligger pa ejendomme beliggende i Odense Centrum og Nyborg Centrum, og
i labet af aret er der til ejendomsportefaljen tilkebt og overtaget i alt 2 ejendomme.

De 2 keobte ejendomme i 2022 indeholder til sammen 13 lejemal, og ved udgangen af 2022 havde
koncernen samlet 39 ejendomme indeholdende 240 lejemal, hvoraf 7 er erhvervslejemal.

Driften af koncernens udlejningsejendomme har i labet af aret forlgbet tilfredsstillende, og aktiviteten
bidrager ligeledes tilfredsstillende til arets resultat.

| overensstemmelse med den eksisterende investeringsstrategi har Bgg Madsen selskaberne optaget
realkreditlan til delvis finansiering af de kebte ejendomme i det omfang, det har varet vurderet
fordelagtigt.

Virksomhedsinvestering

I 2013 indgik koncernen i et betydeligt ejerskab i Rosborg Foods Holding A/S, som er en af Danmarks
ferende succesrige krydderurteproducenter. | 2022 har denne investering givet et utilfredsstillende
afkast, og der er realiseret et kurstab pa 168 tkr. Det forventes, at investeringen fremover vil generere
et positivt afkast.

Arets resultat
| 2022 androg Bag Madsen Holdings A/S resultat incl. resultat fra datterselskaber et overskud pa 4.378
tkr.

Egenkapitalen i Bsg Madsen Holding A/S androg ved arets udgang 155.235 tkr. svarende til en
soliditetsgrad pa 91 %, hvilket betragtes som meget tilfredsstillende.

Likviditeten i Bgg Madsen Holding A/S og dets datterselskab betragtes ved udgangen af 2022 som
vaerende tilfredsstillende og tilstrackkelig til savel planlagte som forventede investeringer.

Valutarisici
Selskabet har ikke dispositioner i fremmed valuta.

Usikkerheder eller usadvanlige forhold, der har pavirket indregningen
Der har ikke vaeret vaesentlig usikkerhed eller usaedvanlige forhold, der har pavirket indregningen.

Forventninger til 2023

| 2023 vil der fortsat blive arbejdet malrettet med koncernens aktivitetsomrade med henblik pa en
tilpasning af ejendomsportefgljen. Generelt gaelder der for selskabets investeringer, at der forventes
et positivt afkast umiddelbart i forlaengelse af investeringerne.

Med baggrund heri sigtes der for 2023 mod et tilfredsstillende resultat.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og kapital-

110 (== PP PP
Indtaegter af vaerdipapirer.....ooeveeieiiiiiiiiiiiieiiieeieenennes
Finansielle indtagter.....cooiiiiiiiiiiiiiiiii e
Finansielle omKoStNiNger......ccovveiiiiiiiiiiiiniiieiiereneenennnes

RESULTAT FOR SKAT ettt iiiiiiiieeeeeertieeeeeenns
SKat af Arets reSUILAL. ...vvive i ieeieeieeienieneeneeneeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ...eiiniiiiiiiieeii et et et et e eeie e e eeanee

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis
1011 oo [
Overfart resultat....oo.eeeeeereiiriiiiiiiiei e e e reeaanenn,

Note 2022
kr.

1.252.879

1 -1.610.988
-73.484
-1.480.005
-1.911.598
5.850.260
-167.689

2 478.831
3 -239.421

4.010.383

N

367.986

4.378.369

5.850.260
-1.471.891

4.378.369

2021
tkr.

822
-5.444
-153
1.104
-3.671
8.383
271
483
-333
5.133
766

5.899

8.383
-2.484

5.899
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2022 2021

kr. tkr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccoovvvviiiniinnnn... 180.691 461
InvesteringsejendommMe. ... .cvviiiiiiiiiiii et eiieeieeeeaen 38.291.104 39.641
Materielle anlaagsaktiver..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianeenns 5 38.471.795 40.102
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder.........cccccevevvenann... 59.492.084 53.642
ANdre Vardipapirer. . co.eeiei i i e 989.088 1.156
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder......................... 68.011.148 62.180
Finansielle anlaegsaktiver.........ccccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnnnn.. 6 128.492.320 116.978
ANLZEGSAKTIVER. ..ottt iiiei e eieneeieeeneeaneeaneens 166.964.115 157.080
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder....................... 761.804 0
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 74.970 5.176
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag...........ccovvviiiiiiinnn... 1.071.428 903
Periodeafgraansningsposter.....ooveiveieiiiieiriieiiinerennnenennees 133.973 40
Tilgodehavender........ccuiiriiiiiiiiiiiiiiiieiei e eeneeaneens 2.042.175 6.119
[ | 47 e L= S PP 1.269.085 4.399
OMSZETNINGSAKTIVER......ctiieiiiiiiiiiieii et eeeeeeeaneennes 3.311.260 10.518

AKTIVER. ... 170.275.375 167.598
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BALANCE 31. DECEMBER
PASSIVER

FA (5] ¢= 10| - | B PP
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode................
Overfart overskud........c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

EGENKAPITAL ...ttt iieierereereeseeneeneeneeneeneanees
Hensaettelse til udskudt skat..........cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn..
HENSATTE FORPLIGTELSER......c.ciitiiiiiiiiiiiiiiiiienneeneenenens
Geeld til realkreditinstitutter.........cooieiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...
Huslejedeposita og forudbetalt husleje.......cccoovevviiiiiiiiiin....
Langfristede geeldsforpligtelser.........c..ccooiiiiiiiiiiiiininn...
Geeld til realkreditinstitutter........ocoeieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...
Gaeld til pengeinstitutter.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaas
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvevnninennn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiienann,
Selskabsskat......veieiiiiiiiiiiii e
ANden gaeld...oiiiiiii e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.ccoovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....ccceiiiiiiiiiiinienienneeneeneeneeneenes

PASSIVER. ..o

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2022

kr.

4.000.000
59.420.454
91.814.309

155.234.763

1.616.376

1.616.376

11.551.105
689.724
7 12.240.829

79.374

0

281.105

0

656.586
166.342
1.183.407

13.424.236

170.275.375

10

2021
tkr.

4.000
53.570
93.285

150.855

1.610

1.610

11.618
650
12.268

91
160
136
721
184

1.573
2.865

15.133

167.598
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Reserve for
netto opsk.
efter indre
vaerdis Overfort
Aktiekapital metode overskud | alt
Egenkapital 1. januar 2022.......ccccveeiiiiiiiiineeninnnnnns 4.000.000 53.570.194 93.286.200 150.856.394
Forslag til resultatdisponering........cccooeeviiiiniinnnnn, 5.850.260 -1.471.891 4.378.369

Egenkapital 31. december 2022.......................... 4.000.000 59.420.454 91.814.309 155.234.763
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

BN 08 GO e iiiiiittttteeiiiieeeeeeeenineeeeeeseenneeeeesesnnnsaseeannns
o] 1Y o] 1 =
Andre omkostninger til social sikring........cc.ccooiiiiiiiiiiiii...
Andre personaleomKostNiNger......oevveiiiieiiiiieireieeeenneeaennnss

Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder.......................
Finansielle indtaegter i @vrigt.....ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiian,

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder....................
Finansielle omkostninger i @vrigt......cccvvviiiiiiiiiiiieinnenennnns

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst......................
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane.,

2022

kr.

3
1.329.808
150.771
29.122
101.287

1.610.988

476.456
2.375

478.831

1.185
238.236

239.421

-374.842
6.856

-367.986

2021
tkr.

5.287
104
40

13

5.444

467
16

483

333

333

-718
-48

-766

12

Note
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg,

driftsmateriel og Investerings-

inventar ejendomme

Kostpris 1. januar 2022......ccceeeiiiieirinneirenneeeeneerenneercnnnennns 1.055.065 31.700.422
(o 1y T S PP 28.637 130.484
F i T | o« R PP PP -500.375 0
Kostpris 31. december 2022...........ccoviiiiiiiiiniiniennnennnenn. 583.327 31.830.906
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022.......cccceeiiiiiiiiiiieiiinnennn. 592.974 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver............... -263.822 0
Arets afsKrVNINGEr .....uieiiieiii e, 73.484 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2022.............c...cc.....lL 402.636 0

Verdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2022.........c.cc.c.n..... 0 7.940.203
Arets vaerdireguleringer........ouuvuiiieiieieeie e, 0 -1.480.005
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2022............ 0 6.460.198

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022...................... 180.691  38.291.104

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsveaerdi med
felgende belab:

Boligejendomme Detailejendomme

Dagsvaerdi 31. december 2022.....c.cvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeinaenn, 35.722.489 2.568.614
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............ccc.eeueen... -1.344.680 -135.325

Dagsvaerdi for investeringsejendomme:
Investeringsejendomme er beliggende i Odense, og den regnskabsmaessige vaedi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 93% boligejendomme og 7% detailejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjelp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korigeret for udsving, der karakteriseres som
vaerende enkeltstdende, deposita, tomgang, udskudt vedligeholdelse, byggeretter og et
individuelt fastsat forrentningskrav.

Falgende afkastkrav er fastsat for de enkelte ejendomstyper:
Boligejendomme: 4,50%
Detailejendomme: 6,00%

Det gennemsnitlige afkastkrav udger 4,53% pr. 31. december 2022.
Ved vaerdiansaettelse af ejendommene er anvendt:
- Vedligeholdelse og vicevaert pa 55 kr. pr. kvm.

- Administrationsomkostninger pa 3.625 kr. pr. lejemal.

Sammenhangen mellem afkastkrav og ejendommenes dagsvaerdi ved normaliseret drift er
angivet nedenfor:

Hvis afkastkravet haeves med 0,5%-point falder dagsvaerdien med 3.692 t.kr.
Hvis afkastkravet saeenkes med 0,5%-point stiger dagsvaerdien med 4.593 t.kr.

13

Note



|IBDO

NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i Tilgodehavender

tilknyttede Andre i tilknyttede

virksomheder veaerdipapirer virksomheder

Kostpris 1. januar 2022........cccevveiiieiineeinnnnns 71.630 65.077 62.180.150

TilGANG . et 0 0 5.830.998

Kostpris 31. december 2022............c........... 71.630 65.077 68.011.148

Vardireguleringer 1. januar 2022.................. 53.570.194 1.091.700 0

Arets vaerdireguleringer .........cccoveviuiniinnnen. 5.850.260 -167.689 0

Veerdireguleringer 31. december 2022......... 59.420.454 924.011 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022.. 59.492.084 989.088 68.011.148
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Bog Madsen Ejendomme ApS, Odense ............ 59.492.084 5.850.260 100 %

Langfristede geeldsforpligtelser

31/12 2022 Afdrag Restgaeld 31/12 2021

geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt

Geeld til realkreditinstitutter................... 11.630.479 79.374 11.088.703 11.708.260

Huslejedeposita og forudbetalt husleje....... 689.724 0 689.724 650.309

12.320.203 79.37411.778.427 12.358.569

Eventualposter mv.

Haeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udgaer 670 tkr. pr. balancedagen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 11.870 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2022 udggr 38.291 tkr.

Til sikkerhed for datterselskabs geaeld til realkreditinstitut, 147.965 tkr., har selskabet stillet
kaution. Desuden har selskabet stillet kaution for datterselskabs engagement med
pengeinstitut.

14

Note
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Arsrapporten for Bag Madsen Holding A/S for 2022 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til dackning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 3-8ar 0-30 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopgerelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Leasingkontrakter

Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede
forpligtelse vedrarende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veaerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden unoterede aktier, der ikke forventes afhaendet. Disse
aktier males til dagsvaerdi i henhold til seneste kendte arsrapporter mv.

Andre tilgodehavender omfatter udlan, som males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Verdiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fares direkte i
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.



