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Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2024 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 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 14. maj 2025

Direktion:

Nina Maria Bag Madsen

Bestyrelse:

Merete Vangsge Simonsen Kaj Tarphage Andersen Tine Seehausen
Formand

Nina Maria Bag Madsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Bag Madsen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bag Madsen Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige 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 gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet 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
geeldende i Danmark, altid vil afdaskke 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 skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfares 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:

e 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 tilstrackkeligt 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 sammensvargelser, 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

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 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne 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.

e Planlasgger og udfgrer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
vedrgrende de konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne som
grundlag for at udforme en konklusion om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og
gennemga det udfarte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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 vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa 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.

Odense, den 14. maj 2025

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Brorsen Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26825
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Ledelsesberetning

Koncernen og selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets 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 ligger pa ejendomme beliggende i Odense Centrum og Nyborg Centrum, og ved udgangen af
2024 havde koncernen samlet 38 ejendomme indeholdende 238 lejemal, hvoraf 8 er erhvervslejemal.

Virksomhedsinvestering

| 2013 indgik koncernen i et betydeligt ejerskab i Rosborg Foods Holding A/S, som er en af Danmarks fgrende
succesrige krydderurteproducenter. |1 2024 har denne investering givet et tilfredsstillende afkast, og der er
realiseret en kursgevinst pa 323 tkr. Det forventes, at investeringen fremover vil generere et positivt afkast.

Arets resultat
| 2024 androg Bog Madsen Holdings A/S resultat inkl. resultat fra datterselskaber et overskud pa 6.193 tkr.

Egenkapitalen i Bag Madsen Holding A/S androg ved arets udgang 155.321 tkr. svarende til en soliditetsgrad
pa 91,71%, hvilket betragtes som meget tilfredsstillende.

Likviditeten i Bag Madsen Holding A/S og dets datterselskaber betragtes ved udgangen af 2024 som vaerende
tilfredsstillende og tilstrackkelig til savel planlagte som forventede investeringer.

Valutarisici
Selskabet har ikke dispositioner i fremmed valuta.

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

Forventninger til 2025

| 2025 vil der fortsat blive arbejdet malrettet med koncernens aktivitetsomrade med henblik pa en tilpasning
af ejendomsportefaljen. Generelt gaelder der for selskabets investeringer, at der forventes et positivt afkast
umiddelbart i forlaengelse af investeringerne.

Med baggrund heri sigtes der for 2025 mod et tilfredsstillende resultat.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Ledelsen vurderer, at der ikke efter balancedagen er indtruffet betydningsfulde haendelser, som vurderes at
have vaesentlig indflydelse pa bedemmelse af arsrapporten.
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

2024 2023
Note kr. tkr.
Bruttofortjeneste 1.338.531 868
Personaleomkostninger 1 -1.914.234 -2.005
Af- og nedskrivninger -62.896 -63
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme 369.219 -3.265
Driftsresultat -269.380 -4.465
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder 5.383.308 -3.457
Indtaegter af veerdipapirer 322.799 197
Finansielle indtaegter 2 1.283.373 1.169
Finansielle omkostninger 3 -388.908 -355
Resultat for skat 6.331.192 -6.911
Skat af arets resultat 4 -131.063 804
Arets resultat 6.200.129 -6.107
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis
metode 5.383.308 -3.457
Overfert resultat 816.821 -2.650
I alt 6.200.129 -6.107
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Balance 31. december

Aktiver 2024 2023

Note kr. tkr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 54.899 117
Investeringsejendomme 35.715.362 35.299
Materielle anlasgsaktiver 5 35.770.261 35.416
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 61.418.360 56.035
Andre vardipapirer 1.508.419 1.186
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder 67.105.485 67.875
Finansielle anlaegsaktiver 6 130.032.264 125.096
Anlagsaktiver 165.802.525 160.512
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 2.296.062 1.783
Andre tilgodehavender 53.539 36
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 601.280 782
Periodeafgraensningsposter 3.868 9
Tilgodehavender 2.954.749 2,610
Likvider 622.657 231
Omsaetningsaktiver 3.577.406 2.841
Aktiver 169.379.931 163.353

Bog Madsen Holding A/S | Balance
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Balance 31. december

Passiver 2024 2023
Note kr. tkr.
Aktiekapital 4.000.000 4.000
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode 61.346.730 55.963
Overfert overskud 89.981.654 89.164
Egenkapital 155.328.384 149.127
Hensaettelse til udskudt skat 954.982 873
Hensatte forpligtelser 954,982 873
Geeld til realkreditinstitutter 11.418.323 11.510
Huslejedeposita og forudbetalt husleje 686.559 707
Langfristede geeldsforpligtelser 7 12.104.882 12.217
Geeld til realkreditinstitutter 99.874 61
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser 140.606 150
Selskabsskat 470.276 625
Anden geeld 280.927 300
Kortfristede gaeldsforpligtelser 991.683 1.136
Geeldsforpligtelser 13.096.565 13.353
Passiver 169.379.931 163.353
Eventualposter mv. 8
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

Bog Madsen Holding A/S | Balance
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for

netto opsk.

efter indre Overfort
kr. Aktiekapital vaerdis metode overskud lalt
Egenkapital 1. januar 2024 4.000.000 55.963.422 89.164.833 149.128.255
Forslag til resultatdisponering 5.383.308 816.821 6.200.129
Egenkapital 31. december 2024 4.000.000 61.346.730 89.981.654 155.328.384
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Noter

2024 2023
kr. tkr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 2 2
Lon og gager 1.681.014 1.745
Pensioner 198.735 196
Andre omkostninger til social sikring 14.468 4
Andre personaleomkostninger 20.017 60
1.914.234 2.005
2 | Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.036.797 1.035
Finansielle indtaegter i gvrigt 246.576 134
1.283.373 1.169
3 | Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt 388.908 355
388.908 355
4 | Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 48.996 -61
Regulering af udskudt skat 82.067 -743
131.063 -804
Bgg Madsen Holding A/S | Noter 13



Noter

5 | Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg,

driftsmateriel og Investerings-
kr. inventar ejendomme
Kostpris 1. januar 2024 583.327 32.104.298
Tilgang 0 46.547
Kostpris 31. december 2024 583.327 32.150.845
Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 465.532 0
Arets afskrivninger 62.896 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2024 528.428 0
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2024 0 3.195.298
Arets vaerdireguleringer 0 369.219
Vaerdireguleringer til dagsveerdi 31. december 2024 0 3.564.517
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 54.899 35.715.362

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med falgende belab:

kr. Boligejendomme Detailejendomme
Dagsvaerdi 31. december 2024 33.289.268 2.426.094
Arets vaerdiregulering i resultatopggrelsen 332.510 36.710

Dagsveaerdi 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 hjalp af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor
vaerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede nettoresultat for det kommende driftsar,
korigeret for udsving, der karakteriseres som vaerende enkeltstaende, deposita, tomgang, udskudt
vedligeholdelse, byggeretter og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Felgende afkastkrav er fastsat for de enkelte ejendomstyper:
Boligejendomme: 4,50-4,75% (Vaegtet gennemsnit: 4,63%)
Detailejendomme: 6,50% (vaegtet gennemsnit: 4,62%)

Det gennemsnitlige afkastkrav udger 4,63% pr. 31. december 2024.
Ved vaerdiansaettelse af ejendommene er anvendt:

- Vedligeholdelse og vicevaert pa 61 kr. pr. kvm.

- Administrationsomkostninger pa 4.043 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 3.356 t.kr.
Hvis afkastkravet saenkes med 0,5%-point stiger dagsvaerdien med 4.152 t.kr.
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Noter

6 | Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i
tilknyttede

Andre

Tilgodehavender i

tilknyttede

kr. virksomheder veerdipapirer virksomheder
Kostpris 1. januar 2024 71.630 65.077 67.874.926
Afgang 0 0 -769.441
Kostpris 31. december 2024 71.630 65.077 67.105.485
Verdireguleringer 1. januar 2024 55.963.422 1.120.543 0
Arets vaerdireguleringer 5.383.308 322.799 0
Vaerdireguleringer 31. december 2024 61.346.730 1.443.342 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 61.418.360 1.508.419 67.105.485
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Bog Madsen Ejendomme ApS, Odense 61.418.360 5.383.307 100 %
7 | Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2024 Afdrag Restgaeld 31/12 2023
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til realkreditinstitutter 11.518.197 99.874 11.063.000 11.571.458
Huslejedeposita og forudbetalt husleje 686.559 0 707.143 707.143
12.204.756 99.874 11.770.143  12.278.601

8 | Eventualposter mv.
Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for

eventuelle kildeskatter sdsom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udgaer 454 tkr. pr. balancedagen.

9 | Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 11.740 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis

regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2024 udggr 35.715 tkr.

Til sikkerhed for datterselskabs gaeld til realkreditinstitut, 153.364 tkr., har selskabet stillet kaution. Desuden
har selskabet stillet kaution for datterselskabs engagement med pengeinstitut.

Bog Madsen Holding A/S | Noter
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bag Madsen Holding A/S for 2024 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkraevede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser
fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
| moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske 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 vardipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen
mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares 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 folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdi:

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar 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 resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi
svarende til ejendommenes handelsvardi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjalp af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel,
hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastningskrav.

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

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver 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 resultatopggrelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse
vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.
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Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i selskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi opgjort efter selskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ
goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for netto-
opskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaf-
felsesvaerdien.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhaendede kapitalandel pa salgstidspunktet inkl.
ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under indtaegter af
kapitalandele.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende
hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den
regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under
hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirk-
somheders underbalance.

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

Veardiforringelse af anlasgsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til
dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, 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 hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres som
nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme 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 saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er veaerdiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa

individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt niveau,
vurderes pa portefaljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefaljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.
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Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfalgende
regnskabsar.

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 vedrerende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsatningsaktiver
og geeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi 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 fremtidig indtjening,
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fgres direkte i egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen 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 resultatopgarelsen som en finansiel
post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
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.
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