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Ledelsespategning
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2024 for Cardel Ejd. & Projekt 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.

Odense, den 11. juli 2025

Direktion:

Thomas Cardel Benjamin Cardel
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet gennemgang
Til kapitalejeren i Cardel Ejd. & Projekt ApS

Erklaering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Afkraeftende konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Cardel Ejd. & Projekt ApS for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2024, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet som falge af betydeligheden af de
forhold, der er beskrevet i afsnittet "Grundlag for afkraeftende konklusion”, ikke 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 afkraeftende konklusion

Ledelsen har aflagt arsregnskabet under forudsaetning af fortsat drift. Af noten ”Oplysninger om usikkerhed
ved going concern” i arsregnskabet fremgar det at, det er en vaesentlig forudsaetning for selskabets fortsatte
drift, at der realiseres projektsalg i datterselskaber som kan genere likviditet, der kan tilfgres selskabet, at
der tilfares ny kapital fra investorer eller at selskabets eksterne langivere og andre kreditorer aendrer
kreditvilkar samtidig med at de nuvaerende kreditfaciliteter i pengeinstitutter kan opretholdes eller udvides.
Selskabets ledelse har igangsat forhandlinger med forskellige langivere og investorer. Disse forhandlinger har
indtil nu ikke givet et positivt resultat og likviditeten er saledes ikke sikret i tilstraekkeligt omfang. Det er
vores vurdering, at der ikke er realistiske muligheder for at fremskaffe finansiering i takt med at
forpligtelserne forfalder til betaling.

Arsregnskabet burde i overensstemmelse med arsregnskabsloven ikke have vaeret udarbejdet under
hensyntagen til fortsat drift, og indregning og maling af selskabets aktiver og forpligtelser burde have vaeret
a@ndret i overensstemmelse hermed. Det har ikke vaeret muligt at opgare indvirkningen heraf pa
arsregnskabet.

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaringsstandard for
sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores af-
kraeftende konklusion.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmaerksomheden pa noten "Usikkerhed ved indregning og maling” i arsregnskabet, der beskriver
den usikkerhed, der er forbundet med de indregnede tilgodehavender hos tilknyttede- og associerede
virksomheder pa hhv. 14,2 mio kr.. og 0,5 mio. kr. Vores konklusion er ikke modificeret vedrarende dette
forhold.

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
for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet gennemgang

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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlagger og udfarer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover
udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores
konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

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 udvidede gennemgang 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 den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

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

Som det fremgar af afsnittet ”Grundlag for afkraeftende konklusion”, er vores konklusion om arsregnskabet
modificeret som falge af [indsaet arsagen]. | forbindelse med vores gennemlaesning af ledelsesberetningen
har vi konstateret, at ledelsesberetningen af samme arsag er fejlbehaeftet, idet den ikke indeholder
oplysninger om dette forhold.

Erkleering i henhold til anden lovgivning og @vrig regulering

Overtradelse af selskabslovens bestemmelser om forsvarlighed

Ledelsen har ikke overholdt deres pligt til at vurdere forsvarligheden af selskabets kapitalberedskab efter
selskabslovens § 118 og § 127 i forbindelse med, at selskabet har ydet et lan til en af selskabets kapitalejere.
Ledelsen kan ifalde ansvar herfor.

Overtraedelse af kildeskattelovens bestemmelser om udbetaling til kapitalejeren

Selskabet har i strid med kildeskatteloven forsgmt sine forpligtelser til at indeholde og indberette kildeskat
af udbetalinger til en kapitalejer, og ledelsen kan ifalde ansvar herfor.
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Den uafhaengige revisors erklaring om udvidet gennemgang

Odense, den 11. juli 2025

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Morten Svensson
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34505
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele.

Usaedvanlige forhold

Selskabets ledelse er opmaerksom pa at selskabet har tabt over halvdelen af selskabskapitalen jf.
selskabslovens § 119. Ledelsen forventer at reetablere selskabskapitalen via salg af kapitalandele, samt salg
af projekter.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har indregnet tilgodehavender ved tilknyttede- og associerede virksomheder pa hhv 14,2 mio. kr. og
0,5 mio kr., tilgodehavenderne er indregnet til nominelle vardi. Tilbagebetaling af tilgodehavender er
afhaengig af, at der i tilknyttede virksomheder opnas gevinst ved salg af projekter, herunder ejendomme.

Ledelsen forventer at tilnyttede selskaber kan realisere betydelige salg ved salg af projekter som resultere i
likvidetet til tilbagebetaling af tilgodehavenderne, men der er usikkerhed herom.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har i arets lgb realiseret et negativt resultat pa 5,5 mio. kr. primaert som folge af nedskrivning af
kapitalandele i optionsselskaber, hvor optionerne er udlgbet samt Cardel Ejendomme ApS.

Cardel Ejd. & Projekt ApS har de seneste ar investeret markant i optionsaftaler, via kapitalandele i
datterselskabet, og hele koncernens kapital er p.t. bundet i disse projekter.

Selskabet er i lighed med tidligere ar afhaengig af, at der realiseres salg af kapitalandele og/eller projekter
saledes at der skabes likviditet til at finansiering af driften i koncernen. Selskabet har afgivet statteerklaering
overfor Ejershab ApS, Godthaab Assets Management ApS samt Cardel Ejendomme ApS.

Ledelsen har ivaerksat tiltag der reducerer omkostningerne i 2025, blandt andet en vaesentlig reducering af
personaleomkostninger. Der er endnu ikke afsluttet et likviditetsbudget, der kan redegare for om
reduktionerne har medfart en tilstraekkelig besparelse til at kunne dakke selskabets forpligtelser i takt med
at de forfalder.

Selskabet og koncernen har historisk vist, at projekter er blevet solgt og realiseret som forventet, hvilket
tillige forventes i regnskabsaret 2025.

Der er igangsat forhandlinger med koncernens eksterne langivere og andre kreditorer om enten tilfgrsel af ny
kapital og andrede kreditvilkar, sa der kan skabes den nadvendige likviditet i koncernen indtil de kommende
projekter bliver realiseret. Disse forhandlinger har indtil nu ikke givet et positivt resultat. Det er ledelsens
vurdering, at de igangvaerende forhandlinger med kreditorer vil falde positivt ud for selskabet.

Det er ligeledes ledelsens vurdering, at de kan opretholde de nuvaerende vilkar i pengeinstitutter. Der er
lgbende dialog med selskabets pengeinstitutter, som ikke er afsluttet ved regnskabets aflaeggelse. Det er
ledelsens vurdering, at de igangsatte forhandlinger med pengeinstitutter vil falde positivt ud for selskabet.

Det er ledelsen vurdering, at de ngdvendige kapitalandele og/eller projekter vil blive solgt og realiseret i
2025, ligesom de igangvaerende forhandlinger med pengeinstitutter og andre eksterne langivere vil falde
positivt ud, saledes den ngdvendige likviditet for at fortsaette driften sikres, og selskabet dermed kan
servicere sine forpligtelser i talt med de forfalder, og ledelsen aflaegger i overensstemmelse hermed
arsrapporten under forudsaetning af selskabets fortsatte drift.

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 3.137.667 10.981.530
Andre driftsindtaegter 64.779 0
Eksterne omkostninger -1.289.155 -4.700.028
Bruttoresultat 1.913.291 6.281.502
Personaleomkostninger 1 -2.222.845 0
Driftsresultat -309.554 6.281.502
Andre finansielle indtaegter 2 539.728 513.053
Nedskrivning af finansielle aktiver 3 -4.551.860 -12.400.000
Andre finansielle omkostninger 4 -1.166.262 -567.759
Resultat for skat -5.487.948 -6.173.204
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -5.487.948 -6.173.204
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -5.487.948 -6.173.204
| alt -5.487.948 -6.173.204
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Balance 31. december

Aktiver 2024 2023

Note kr. kr.
Kapitalandele i dattervirksomheder 7.487.621 10.395.609
Lejedepositum og andre tilgodehavender 281.500 107.500
Finansielle anlaegsaktiver 5 7.769.121 10.503.109
Anlagsaktiver 7.769.121 10.503.109
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 14.228.674 9.139.221
Tilgodehavende hos associerede virksomheder 511.286 0
Tilgodehavende hos selskabsdeltagere og ledelse 6 841.892 0
Andre tilgodehavender 0 1.200.000
Tilgodehavender 15.581.852 10.339.221
Omsatningsaktiver 15.581.852 10.339.221
Aktiver 23.350.973 20.842.330
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Balance 31. december

Passiver 2024 2023
Note kr. kr.
Anpartskapital 80.000 80.000
Overfert resultat -1.963.124 3.524.824
Egenkapital -1.883.124 3.604.824
Geldsbreve 16.875.511 10.532.137
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 16.875.511 10.532.137
Geldsbreve 6.271.706 654.433
Geeld til pengeinstitutter 1.247.340 4.577.821
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 150.916 335.038
Geeld til tilknyttede virksomheder 217.257 211.892
Anden geeld 471.367 926.185
Kortfristede geaeldsforpligtelser 8.358.586 6.705.369
Gaeldsforpligtelser 25.234.097 17.237.506
Passiver 23.350.973 20.842.330
Eventualposter mv. 8
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 9
Oplysninger om usikkerhed ved going concern 10
Oplysning om usadvanlige forhold 11
Oplysninger om vaesentlige usikkerheder ved indregning og
maling 12
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Egenkapitalopggrelse

kr. Anpartskapital ?ZEL{?;E l alt
Egenkapital 1. januar 2024 80.000 3.524.824 3.604.824
Forslag til resultatdisponering -5.487.948 -5.487.948
Egenkapital 31. december 2024 80.000 -1.963.124 -1.883.124
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Noter

2024 2023
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger

Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 3 1
Lon og gager 2.207.527 0
Pensioner 6.210 0
Andre omkostninger til social sikring 9.108 0
2.222.845 0

2 | Andre finansielle indtasgter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 505.714 506.314
Finansielle indtaegter i gvrigt 34.014 6.739
539.728 513.053

3 | Seerlige poster

Kapitalandele i dattervirksomheder er nedskrevet med 4.040 t.kr. (12,4 mio. kr. 2023) grundet negativ
udvikling i egenkapitalen, der primaert skyldes tab pa salg af ejendomme, samt udlgb af indgaede
optionsaftaler.

Tilgodehavende ved tilknyttede virksomheder er nedskrevet med 512 t.kr. ved selskaber hvori optionsaftaler
er udlgbet i 2024, og hvor selskabet heller ikke herudover har nogen drift.

Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder -4.039.655 -12.400.000
Nedskrivning af tilgodehavende ved tilknyttede virksomheder -512.205 0

-4.551.860 -12.400.000

4 | Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 2.047 12.814
Finansielle omkostninger i @vrigt 1.164.215 554.945
1.166.262 567.759
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Noter

5 | Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i Lejedepositum og

dattervirk- andre
kr. somheder  tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2024 22.795.609 107.500
Tilgang 1.400.000 174.000
Afgang -268.333 0
Kostpris 31. december 2024 23.927.276 281.500
Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og goodwill 1. januar 2024 12.400.000 0
Arets nedskrivning 4.039.655 0
Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 31. december 2024 16.439.655 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 7.487.621 281.500

6 | Tilgodehavende hos selskabsdeltagere og ledelse

Tilgodehavende hos selskabsdeltagere og ledelse med i alt 841.892 kr. Udlanet er forrentet med
Nationalbankens udlansrente med tillaeg af 10 %, p.t. svarende til 13,75% for perioden 1. janunar 2024 til 30.
juni 2024, og 13,5% for perioden 1. juli 2024 til 31. december 2024.

7 | Langfristede gaeldsforpligtelser

31/12 2024 Afdrag Restgaeld 31/12 2023
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeldsbreve 18.035.299 1.159.788 0 11.186.570

18.035.299 1.159.788 0 11.186.570
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Noter

8 | Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Huslejeforpligtelser

Selskabet har indgaet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 19 tkr. i uopsigelighedssperioden
som udlgber d. 1. februar 2025 og 112 tkr. i opsigelsesperioden.

Leasingaftaler
Selskabet har indgaet leasingaftaler med restlgbetid pa op til 26 maneder. Leasingkontrakterne har en samlet
restleasingforpligtelse pa 670 tkr.

Eventualforplitelser overfor dattervirksomheder

Selskabet har overfor dattervirksomhederne BO1 ApS, Ejershab ApS, FJ1 ApS, HA1 ApS, HB1 ApS, HE1 ApS, HE4
ApS, HE5 ApS, RO1 ApS, SB1 ApS og SB2 ApS afgivet sgtteerklaring, hvori modeselskabet selskabet erklaerer,
gennem eventuelle ngdvendige tilskud, at indesta for datterselskabets forpligtelser og dermed sikre
datterselskabets forsatte drift. Denne erklaering er gaeldende indtil 31.12.2025.

Selskabet har overfor gvrige datterselskaber, der ikke er omfattet af ovenstaende udtalt at de har til hensigt
gennem eventuelle ngdvendige tilskud, at indesta for datterselskabets forpligtelser og dermed sikre
datterselskabets forsatte drift.

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 udger O tkr. pr. balancedagen.

9 | Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgaeld pa 1.247 t.kr. har virksomheden stillet virksomhedspant pa nominelt 15 tkr.
Virksomhedspantet omfatter falgende aktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger:

Kapitalandele i dattervirksomheder 15.000
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Noter

10 | Oplysninger om usikkerhed ved going concern
Selskabet har i arets lgb realiseret et negativt resultat pa 5,5 mio. kr. og har som falge heraf udfordringer
med den fortsatte drift.

Selskabet har de seneste ar investeret markant i optionsaftaler, via kapitalandele i datterselskabet, og hele
koncernens kapital er p.t. bundet i disse projekter.

Selskabet er afhaengig af, at der i koncernselskaberne bliver realiseret projekter der lgbende skaber det
provenu, der er ngdvendigt for at der er likviditet til at betale selskabets kreditorer i takt med de forfalder.
Ledelsen vurderer, at de historisk har vist, at projekter er blevet solgt og realiseret som forventet, hvilket
tillige forventes i regnskabsaret 2025 og frem.

Der er igangsat forhandlinger med koncernens eksterne langivere og andre kreditorer om enten tilfgrsel af ny
kapital og aendrede kreditvilkar, sa der kan skabes den nadvendige likviditet i koncernen indtil de kommende
projekter bliver realiseret. Disse forhandlinger har indtil nu ikke givet et positivt resultat. Det er ledelsens
vurdering, at de igangvaerende forhandlinger med kreditorer vil falde positivt ud for selskabet.

Det er ligeledes ledelsens vurdering, at de kan opretholde de nuvaerende vilkar i pengeinstitutter. Der er
lgbende dialog med selskabets pengeinstitutter, som ikke er afsluttet ved regnskabets aflaeggelse. Det er
ledelsens vurdering, at de igangsatte forhandlinger med pengeinstitutter vil falde positivt ud for selskabet.

Det er ledelsen vurdering, at de ngdvendige kapitalandele og/eller projekter vil blive solgt og realiseret i
2025, ligesom de igangvaerende forhandlinger med pengeinstitutter og andre eksterne langivere vil falde
positivt ud, saledes den ngdvendige likviditet for at fortsaette driften sikres, og selskabet dermed kan
servicere sine forpligtelser i takt med at de forfalder, og ledelsen aflaegger i overensstemmelse hermed
arsrapporten under forudsaetning af selskabets fortsatte drift.

11 | Oplysning om usadvanlige forhold

Selskabets ledelse er opmaerksom pa at selskabet har tabt over halvdelen af selskabskapitalen jf.
selskabslovens § 119. Ledelsen forventer at reetablere selskabskapitalen via salg af kapitalandele og/eller
projekter.

12 | Oplysninger om vaesentlige usikkerheder ved indregning og maling

Selskabet har indregnet tilgodehavender ved tilknyttede- og associerede virksomheder pa hhv 14,2 mio. kr. og
0,5 mio kr., tilgodehavenderne er indregnet til nominelle vaerdi. Tilbagebetaling af tilgodehavender er
afhaengig af, at der i tilknyttede virksomheder opnas gevinst ved salg af projekter, herunder ejendomme.

Ledelsen forventer at tilnyttede selskaber kan realisere betydelige salg ved salg af projekter som resultere i
likvidetet til tilbagebetaling af tilgodehavenderne, men der er usikkerhed herom.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Cardel Ejd. & Projekt ApS for 2024 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser 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.

Resultatopgorelsen

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktiviteter.
Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt driftstabs- og
konflikterstatninger samt l@nrefusioner. Erstatninger indregnes, nar indtaegten skennes at veaere realisabel.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra kapitalandele af dattervirksomheder indtaegtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
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.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt til-
laeg og godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Renteindtaegter og -omkostninger beregnes pa
amortiserede kostpriser.

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.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Ved kgb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor sammenlagningen
anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet og med anvendelse af bogfarte
veaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Forskellen mellem anskaffelsessummen og bogfarte vaerdier fares direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Vardiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af finansielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse.

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 veaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede omkostninger
ved et salg. For kapitalandele opggres kapitalvaerdien til selskabets andel i nutidsvaerdien af de
nettopengestremme, som dattervirksomheden forventes at skabe gennem sine aktiviteter og fra salg af
aktiver efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som afspejler den risikofri markedsrente og
ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vakstraten i terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med
branchenormen.

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 vardiforringet. 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 portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne 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 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.

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 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 vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arraekke, 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
a@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fores direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen mellem netto-
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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