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Selskabsoplysninger
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Koncernoversigt

Havemanns ApS
Cvr-nr. 2548 52 62

100%

E3 Holding ApS

Cvr-nr. 33764871
Ejendomsselskabet VDF ApS  |70% 100% TKM Ejendomme ApS
Cvr-nr. 4033 62 14 Cvr-nr. 3376 64 24
Ejendomsselskabet MSM ApS  |100% 100%| Ejendomsselskabet Sghusene ApS
Cvr-nr. 36 05 46 46 Cvr-nr. 34721904
Roskildevej 345 ApS 100% 100%| Ejendomsselskabet KLVP ApS
Cvr-nr. 37 2991 89 Cvr-nr. 37 25 28 83
Ejendomsselskabet KBK ApS  |100% 90%| Ejendomsselskabet MLV ApS
Cvr-nr. 40 83 06 85 Cvr-nr. 36 54 27 99
Ejendomsselskabet JIMG ApS  |100% 70%| Ejendomsselskabet SMV ApS
Cvr-nr. 3776 01 02 Cvr-nr. 3704 51 95
MT @listed ApS 70%| Ejendomsselskabet SMV2 ApS
Cvr-nr. 42 81 42 88 50% Cvr-nr. 42 94 29 87
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2024 for Havemanns ApS.

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.

Hellerup, den 15. april 2025

Direktion:

Thomas Johan Havemann Anne Mette Zibrandt

Bestyrelse:

Thomas Johan Havemann Anne Mette Zibrandt Morten Fendinge Olsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Havemanns ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Havemanns ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskab-
et 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 udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere 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 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 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
nadvendig 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 fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende 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 gere 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. Hej 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
geaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, 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 vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 vasentlig
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 omstaendighederne, 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 skon 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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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 laengere 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 Planlaegger og udfarer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstrackkeligt og egnet revisionsbevis
vedragrende 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 kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Havemanns ApS | Den uafhaengige revisors revisionspategning 7



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfarte 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.

Aalborg, den 15. april 2025

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Mathias Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne47822
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandel i datterselskab.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultat levede op til forventningerne og den primaere ejendomsdrift i datterselskaberne har, for
finansielle poster og vaerdireguleringer af investeringsejendomme, udvist et tilfredsstillende positivt
resultat, idet denne er steget fra 32,0 mio. kr. til 35,9 mio. kr.

Arets resultat af kapitalandele udger 21,4 mio. kr. imod forrige ar 47,0 mio. kr. Udviklingen kan primaert
henfares til stigende finansielle omkostninger i kapitalandelene, herunder sarligt omkostninger til
laneoptagelse samt hjemtagelse af byggefinansiering til projekter under opfarelse som faerdiggares i 2025.
Byggerenter og laneomkostninger hertil, udger samlet ca. 11,5 mio. kr., hvilket har reduceret
driftsresultatet for 2024, selvom det er engangsomkostninger tilknyttet igangvaerende byggerier.

Igangvaerende byggerier faerdiggeres, idriftsaettes og udlejes fuldt ud fra ca. april til august 2025 og
koncernen forventer et meget tilfredsstillende resultat for 2025.

Koncernens resultat er desuden praeget af urealiserede tab pa vardipapirer pa netto 4,8 mio. kr. imod
forrige ar urealiserede gevinster pa netto 5,2 mio. kr. Koncernens vardipapirbeholdninger udgares
hovedsageligt af danske obligationer.

Den primaere del af koncernens realkreditgaeld er optaget som fastforrentet obligationsgaeld primaert i
henholdsvis 0,5 % og 1 %. Gaelden indregnes til amortiseret kostpris. Kursvaerdien af realkreditgaelden er
naturligt pavirket af udviklingen i markedsrenten. Pr. 31. december 2024 er der en ikke ubetydelig
urealiseret kursgevinst pa realkreditgaelden. Kursgevinster pa realkreditgaelden er ikke indtaegtsfert. Safremt
kursgevinster indtaegtsfares, ville dette have en vaesentlig positiv pavirkning pa soliditeten og pa
egenkapitalen.

Arets resultat efter skat udger 6,1 mio. kr. og er pa baggrund af ovenstaende forhold vurderet
tilfredsstillende.

Da de forhold, som i gvrigt er ngdvendige for en bedemmelse af selskabets aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultat af arets drift fremgar af balancen og resultatopgerelsen samt af noterne
henvises hertil.

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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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

2024 2023
Note kr. kr.
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder 21.368.333 46.978.453
Andre driftsindtaegter 1.265.431 1.542.583
Andre eksterne omkostninger -4.946.544 -4.118.246
Bruttoresultat 17.687.220 44.402.790
Personaleomkostninger 1 -7.628.875 -6.236.331
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver -420.791 -850.828
Andre driftsomkostninger -553.860 -626.143
Driftsresultat 9.083.694 36.689.488
Andre finansielle indtaegter 2 8.193.349 8.259.644
@vrige finansielle omkostninger 3 -15.525.802 -7.040.639
Resultat for skat 1.751.241 37.908.493
Skat af arets resultat 4 4.315.765 2.001.451
Arets resultat 6.067.006  39.909.944
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode 21.368.333 46.978.453
Overfgrt resultat -15.301.327 -7.068.509
I alt 6.067.006 39.909.944

Havemanns ApS | Resultatopggrelse
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Balance 31. december

Aktiver 2024 2023

Note kr. kr.
Grunde og bygninger 51.392.544 51.598.015
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 428.577 200.487
Materielle anlaegsaktiver 5 51.821.121 51.798.502
Kapitalandele i dattervirksomheder 573.354.131 551.985.798
Lejedepositum og andre tilgodehavender 5.379.831 5.279.886
Finansielle anlaegsaktiver 6 578.733.962 557.265.684
Anlaegsaktiver 630.555.083  609.064.186
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 252.139.372 190.498.898
Udskudte skatteaktiver 4.732.882 2.487.313
Andre tilgodehavender 1.752.183 1.400.826
Periodeafgraensningsposter 92.310 82.815
Tilgodehavender 258.716.747 194.469.852
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 7 107.289.711 72.357.606
Verdipapirer og kapitalandele 107.289.711 72.357.606
Likvide beholdninger 492.505 1.113.692
Omsatningsaktiver 366.498.963  267.941.150
Aktiver 997.054.046  877.005.336

Havemanns ApS | Balance
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Balance 31. december

Passiver 2024 2023
Note kr. kr.
Anpartskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 573.274.131 551.905.798
Overfort resultat 8.566.521 23.867.848
Egenkapital 581.965.652 575.898.646
Gealdsbreve 0 10.240.318
Geeld til realkreditinstitutter 20.678.192 20.780.428
Langfristede geeldsforpligtelser 8 20.678.192 31.020.746
Geeld til realkreditinstitutter 115.820 101.236
Geeld til pengeinstitutter 59.019.312 37.991.298
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 93.395 138.994
Geeld til tilknyttede virksomheder 324.352.442 226.323.057
Anden geeld 10.829.233 5.531.359
Kortfristede geeldsforpligtelser 394.410.202  270.085.944
Geeldsforpligtelser 415.088.394 301.106.690
Passiver 997.054.046  877.005.336
Eventualposter mv. 9
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 10

Havemanns ApS | Balance
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Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2024

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter

indre veerdis

Anpartskapital metode

125.000 551.905.798

Overfart
resultat

| alt

23.867.848 575.898.646

Forslag til resultatdisponering 21.368.333 -15.301.327  6.067.006
Egenkapital 31. december 2024 125.000 573.274.131 8.566.521 581.965.652
Havemanns ApS | Egenkapitalopgerelse 13



Noter

2024 2023
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 8 6
Lan og gager 6.853.052 5.670.815
Pensioner 537.603 428.862
Andre omkostninger til social sikring 58.325 48.219
Andre personaleomkostninger 179.895 88.435
7.628.875 6.236.331
2 | Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 2.333.800 1.373.400
Finansielle indtaegter i gvrigt 5.859.549 6.886.244
8.193.349 8.259.644
3 | @vrige finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 4.754.500 3.274.720
Finansielle omkostninger i gvrigt 10.771.302 3.765.919
15.525.802 7.040.639
4 | Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat -4.315.765 -2.001.451
-4.315.765 -2.001.451
5 | Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg,
Grunde og driftsmateriel og
kr. bygninger inventar
Kostpris 1. januar 2024 52.317.486 2.444.058
Tilgang 0 443.410
Kostpris 31. december 2024 52.317.486 2.887.468
Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 719.471 2.243.571
Arets afskrivninger 205.471 215.320
Af- og nedskrivninger 31. december 2024 924.942 2.458.891
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 51.392.544 428.577

Havemanns ApS | Noter
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Noter

6 | Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i Lejedepositum og

dattervirk- andre tilgode-
kr. somheder havender
Kostpris 1. januar 2024 80.000 5.279.886
Tilgang 0 125.705
Afgang 0 -25.760
Kostpris 31. december 2024 80.000 5.379.831
Veerdireguleringer 1. januar 2024 551.905.798 0
Arets resultat 21.368.333 0
Vaerdireguleringer 31. december 2024 573.274.131 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 573.354.131 5.379.831
7 | Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med falgende belab:
Investerings-
kr. Noterede aktier beviser Obligationer
Dagsvaerdi 31. december 2024 58.819.331 13.529.880 34.940.500
Arets vaerdiregulering i resultatopgerelsen -6.388.960 1.061.575 150.614
8 | Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2024 Afdrag Restgeeld 31/12 2023
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeldsbreve 0 0 0 10.240.318
Geeld til realkreditinstitutter 20.794.012 115.820 20.258.494 20.881.664
20.794.012 115.820 20.258.494 31.121.982
Gaeldsbreve bestar af gaeld til delejede selskaber.
Havemanns ApS | Noter 15



Noter

9 | Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Selskabet har stillet selvskyldnerkautioner overfor datterselskabers engagementer med penge og
realkreditinstitutter, i alt 394 mio. kr.

Selskabet har stillet kaution overfor datterselskabers engagement med realkreditinstitutter. Kautionerne har
i alt en vaerdi pa 649 mio. kr. Rest kautioner efter 5 ar har i alt en vaerdi pa 202 mio. kr.

Selskabet har stillet betalingsgarantier over for datterselskaber. Kautionerne har i alt en vaerdi pa 9,3 mio.
kr.

Haeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den sambeskattede koncern
for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for TH41 Holding ApS, der er

administrationsselskab for sambeskatningen.

10 | Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter nom. 21.040 tkr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2024 udger 51.393 tkr.

| grunde og bygninger med regnskabsmaessig vaerdi pa 51.393 tkr. er der tinglyst afgiftspantebrev nom. 7.984
tkr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Havemanns ApS for 2024 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i ars-
regnskabslovens § 112 for delkoncerner. Selskabet indgar i koncernregnskabet for TH41 Holding ApS,
Strandvejen 118, 2900 Hellerup, CVR-nr. 42 54 35 43.

Resultatopgerelsen

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktiviteter.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
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.

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

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets
aktiviteter.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedragrende vaerdipapirer samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatte-
ordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer 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
Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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.

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

Brugstid Restveerdi
Bygninger 50 ar 70-80 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar 0%

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 afskrivninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i selskabets balance efter den indre vaerdis metode, der anses som
en malemetode.

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. Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kabet af
kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtagtsferes negativ
goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

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

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder opgares 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 resultatopgerelsen under indtaegter af
kapitalandele.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O 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 daeekke dattervirk-
somheders underbalance.

Vaerdiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlagsaktiver, der ikke males til
dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.
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Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, 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
nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme 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 imadegaelse af forventede tab.

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

individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt niveau,
vurderes pa portefgljeniveau 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.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmaessige veaerdi af tilgodehavender og
nutidsveerdien af de forventede pengestramme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
folgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. lkke
barsnoterede veaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

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 vedrarende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsaetningsaktiver
og geeld.

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 veerdi, 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.
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af
a&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veaerdi.
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