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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Den Sydvestjydske Venstrepresse ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg, den 25.04.2017

Direktion

Peter Mikael Ringtved
adm. direktgr

Bestyrelse
Arne Paabgl Andersen Peter Erik Hansen Poul Vig Nielsen
formand naestformand

Tage Rosenstand Jens Sandahl Sgrensen Anton Yding
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Den Sydvestjydske Venstrepresse ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Den Sydvestjydske Venstrepresse ApS for
regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen 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 forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet 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 koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

. 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.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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.



Den Sydvestjydske Venstrepresse ApS 5

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Esbjerg, den 25.04.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jesper Smedegaard Larsen Palle Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 0 0 489.774 210.027 83.506
Bruttoresultat 38.485 90.951 219.897 102.923 47.652
Driftsresultat 3.954 (1.720) (3.039) (2.763) (4.781)
Resultat af finansielle (34.676) (3.861) 7.600 6.512 18.912
poster
Arets resultat (26.856) (5.805) 9.346 4.475 13.154
Samlede aktiver 170.132 214.391 331.477 335.105 212.990
Investeringer i materielle 0 0 8.715 13.460 996

anlaegsaktiver
Egenkapital 139.402 168.800 175.288 166.887 162.786
Gns. investeret kapital

) . . 46.150 54.312 83.505 72.040 74.524
inklusive goodwill

Nggletal

Afkast af investeret kapital

inklusive goodwill (%) 15,0 2,3 12,8 15,8 1,1
Egenkapitalens forrentning

(%) (17,4) (3,4) 5,5 2,7 8,4
Soliditetsgrad (%) 81,9 78,7 52,9 49,8 76,4

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Det afkast, som virksomheden
genererer af investorernes
midler.

Virksomhedens forrentning af
den kapital, som ejerne har
investeret i virksomheden.

Afkast af investeret kapital EBITA x 100
inklusive goodwill (0/0) Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Arets resultat x 100

Egenkapitalens forrentning (0/0) Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

- i Virksomhedens finansielle
Egenkapital x 100
Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 styrke.

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt arets af- og
nedskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver inklusive goodwill.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmeessige
veaerdi af materielle og immaterielle anlaegsaktiver samt akkumulerede afskrivninger pd immaterielle an-
laegsaktiver inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede, driftsmaessige for-
pligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebeholdninger, tilgodehavender og gvrige driftsmaessige omsaet-
ningsaktiver fratrukket leverandgrgaeld og andre kortfristede, driftsmaessige forpligtelser. Tilgodehavende
og skyldig selskabsskat samt likvide beholdninger indgar ikke i nettoarbejdskapitalen.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at eje 100 % af aktierne i Syddanske Medier A/S, hvis hovedformal er at eje
36 % af aktierne i driftsselskabet Jysk Fynske Medier P/S.

Syddanske Medier A/S’s redaktionelle medarbejdere og redaktionelle aktivietter er i fordret 2016 overgdet
til Jysk Fynske medier P/S. Det betyder at Syddanske Medier A/S herefter er uden forretningsmeessig drift.
Ledelsen i Den Sydvestjydske venstrepresse ApS har derfor fundet det hensigtmaessigt at fusionerer Syd-
danske Medier A/S og Den Sydvesjydske Venstrtepresse ApS med virkning fra 1. januar 2017.

Hovedaktiviteten i Jysk Fynske Medier P/S er:

Jysk Fynske Medier P/S er Danmarks naeststgrste mediekoncern, der driver 13 dagblade, 64 ugeaviser og
4 radiostationer understgttet af supply chain-aktiviteter som et offsettrykkeri, trykformidling, avistrykkerier
o0g avis- og reklamedistribution. Derudover favner koncernen en lang raekke nyhedssites og andre digitale
brands, ligesom koncernen har forskellige kommunikationsvirksomheder herunder et marketing- og kom-
munikationsbureau.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat er et underskud pa 26,9 mio.kr. mod et underskud pd 5,8 mio.kr. i 2015.

Den altovervejende arsag til det negative resultat kan henfgres til et underskud far skat i Jysk Fynske Medier
P/S koncernen pa 99,5 mio. kr.

Forventet udvikling
Selskabet forventer et positivt resultat i 2017.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn
Bestyrelsen bestdr 6 maend. Selskabet gnsker indenfor 2020 at mindst 1 kvinde vil vaere repraesenteret i
bestyrelsen.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Supplerende beretninger

Ledelsesberetning fra Jysk Fynske Medier P/S
Hovedaktivitet

Jysk Fynske Medier P/S er Danmarks naeststgrste mediekoncern, der driver 13 dagblade, 64 ugeaviser og
4 radiostationer understgttet af supply chain-aktiviteter som et offsettrykkeri, trykformidling, avistrykkerier
o0g avis- og reklamedistribution. Derudover favner koncernen en lang raekke nyhedssites og andre digitale
brands, ligesom koncernen har forskellige kommunikationsvirksomheder herunder et marketing- og kom-
munikationsbureau.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

2016 var koncernens andet levedr efter dannelsen af Jysk Fynske Medier P/S, som er en fusion mellem
Fynske Medier, Jyske Medier og Syddanske Medier. Fra januar 2016 blev Midtjyske Medier juridisk en del
af Jysk Fynske Medier P/S efter en godkendelse fra Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen. Midtjyske Medier,
der tidligere var ejet af Berlingske Media, har sine aktiviteter indenfor Jysk Fynske Mediers kerneomrade:
lokale og regionale medier, hvorfor perspektiverne i opkgbet er gode.

Jysk Fynske Medier gennemfgrte i efterdret 2015 en strategiproces, der mundede ud i en ambitigs vaekst-
strategi, hvor koncernen ville gge sin omsaetning, skabe endnu teettere relationer til borgere og annoncgrer
i de jysk-fynske lokalsamfund og relativt gge den digitale del af forretningen ved et fokus pa udvikling.

I fordret 2016 blev det klart, at omsaetningen ikke var som forventet, hvilket betgd, at vaekststrategien blev
erstattet af en synergiplan med henblik pa en gkonomisk konsolidering, samt en realisering af de resterende
og allerede identificerede synergier.

En synergiplan er blevet gennemfgrt med en samlet besparelse pa 140 mio. kr. pr. ar, hvoraf de 90 mio.kr
kom fra personaleomkostninger. Sidelgbende er der blevet gennemfgrt en driftsmaessig og gkonomisk kon-
solidering af koncernen gennem organisationstilpasninger, optimering af processer, strukturer og systemer
for at fa det optimale ud af de synergieffekter, som fusionen og opkgbet af Midtjyske Medier indeholder.

Enkelte udviklingsindsatser fra strategien er blevet fastholdt i synergiplanen, fordi de indenfor en oversku-
elig tidsperiode vil bidrage positivt til den gkonomiske konsolidering, og fordi de skal vaere med til at frem-
tidssikre forretningen.

Koncernens omsaetning i 2016 blev ikke realiseret som forventet som fglge af markedsforhold og omstaen-
digheder ved fusionen. P& markedet er der et fortsat faldende avis- og annoncesalg, som ikke fuldt ud kan
kompenseres af digitale indholdsprodukter. Samtidig investeres der i udvikling af digitale medier og beta-
lingsprodukter. Omsaetningen er faldet mere end markedet, hvor forklaringen skal findes i fusionen, der har
foranlediget mange aendringer pa samme tid: organisationsaendringer, nye itsystemer, nye lgnmodeller osv.
Det har fjernet fokus fra kerneopgaven og saerligt salget. Resultatet er derfor ikke tilfredsstillende.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Koncernens resultat udggr i 2016 et underskud fgr skat pd 99,5 mio. kr. Der er i dret afregnet 17,5 mio.
kr. i udgiverrettigheder til ejerselskaberne.
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Supplerende beretninger

Resultatet lever ikke op til forventningerne, primaert som konsekvens af markedsudviklingen og fusionen.

Forventet udvikling

Koncernen forventer et positivt resultat i 2017.

Saerlige risici
Driftsmaessige risici

Koncernen ser en risiko for, at en forstaerket strukturel udvikling pd medie- og reklamemarkedet vil medfgre
et fald i annonce- og reklameindtaegterne.

Desuden er aendrede politiske rammevilkar i form af afgifter, &endret mediestgtte og en gget lgnsumsafgift
pa bladsalg risici.

Kredit-, valuta- og finansielle risici

Koncernens risici knyttet til drift og finansiering er afthaengig af den markedsmaessige udvikling. Koncernen
har ingen positioner af betydning i fremmed valuta. Der er ikke i forhold til enkeltkunder uszedvanlige eller
vaesentlige kreditrisici, der ikke allerede er afdaekket ved hensaettelser eller garantier.

Koncernforhold

Jysk Fynske Medier P/S’ ejer og koncernstruktur
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Koncernens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Andre driftsindtaegter 1 42.630 99.157
Omkostninger til rdvarer og hjaelpematerialer 0 (110)
Andre eksterne omkostninger 2 (4.145) (8.096)

Bruttoresultat 38.485 90.951
Personaleomkostninger 3 (31.023) (89.171)
Af- og nedskrivninger (3.508) (3.500)
Driftsresultat 3.954 (1.720)
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder (32.929) (2.780)
Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver 0 (33)

Andre finansielle indtaegter 1.411 1.352
Andre finansielle omkostninger (3.158) (2.400)
Resultat fgr skat (30.722) (5.581)
Skat af drets resultat 7 3.866 (224)
Arets resultat 8 (26.856) (5.805)
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Goodwill 20.074 23.062
Immaterielle anlaegsaktiver 9 20.074 23.062
Grunde og bygninger 32.701 33.221
Materielle anlaegsaktiver 10 32.701 33.221
Kapitalandele i associerede virksomheder 92.647 126.639
Andre veerdipapirer og kapitalandele 10 634
Udskudt skat 13 4.176 566
Finansielle anlaegsaktiver 11 96.833 127.839
Anlagsaktiver 149.608 184.122
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 312 1.892
Andre tilgodehavender 14 118 388
Tilgodehavende selskabsskat 114 151
Tilgodehavender 544 2.431
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 16.970 25.256
Veaerdipapirer og kapitalandele 16.970 25.256
Likvide beholdninger 3.010 2.582
Omsaetningsaktiver 20.524 30.269
Aktiver 170.132 214.391
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 24.000 24.000
Overfgrt overskud eller underskud 114.970 144.368
Forslag til udbytte for regnskabsaret 432 432
Egenkapital 139.402 168.800
Geeld til realkreditinstitutter 15.115 15.959
Geeld til associerede virksomheder 12.508 13.006
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 27.623 28.965
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 15 844 844
Bankgeeld 215 0
Geeld til associerede virksomheder 730 0
Anden gaeld 16 1.318 15.782
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.107 16.626
Gaeldsforpligtelser 30.730 45.591
Passiver 170.132 214.391
Associerede virksomheder 12
Eventualforpligtelser 18
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 19

Dattervirksomheder 20
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksomheds- eller regnskabs-
kapital underskud aret Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 24.000 144.368 432 168.800
Kgb af egne kapitalandele 0 (2.048) 0 (2.048)
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 (432) (432)
@vrige
egenkapitalposteringer 0 (62) 0 (62)
Arets resultat 0 (27.288) 432 (26.856)
Egenkapital ultimo 24.000 114.970 432 139.402
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 3.955 (1.720)
Af- og nedskrivninger 3.508 3.500
/Endringer i arbejdskapital 17 (11.705) (60.933)
Pengestremme vedrgrende primaer drift (4.242) (59.153)
Modtagne finansielle indtaegter 164 97
Betalte finansielle omkostninger (656) (2.037)
Refunderet/(betalt) selskabsskat 222 209
Pengestromme vedrgrende drift (4.512) (60.884)
Salg af immaterielle anlaegsaktiver 0 54.564
Salg af materielle anlaagsaktiver 0 30.185
Kgb af finansielle anlaegsaktiver 0 (119.604)
Salg af finansielle anlaegsaktiver 0 20.300
Modtagne udbytter fra associerede virksomheder 1.000 2.000
Salg af veerdipapirer og andre kapitalandele 8.000 0
Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer 0 68.247
Pengestremme vedrgrende investeringer 9.000 55.692
Optagelse af 1&n 0 13.006
Afdrag pa 1&n mv. (3.843) (10.568)
Udbetalt udbytte (432) (428)
Kgb af egne aktier 0 (855)
Salg af egne aktier 0 180
Pengestreamme vedrgrende finansiering (4.275) 1.335
FAENdring i likvider 213 (3.857)
Likvider primo 2.582 6.439
Likvider ultimo 2.795 2.582
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 3.010 2.582
Kortfristet gaeld til banker (215) 0
Likvider ultimo 2.795 2.582
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Andre driftsindtaegter
Salg af redaktionelle aftaler 34.602 95.132
Huslejeindtaegter 1.025 1.025
Udgiverrettigheder 7.000 3.000
42.627 99.157
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 20 61
Skatterddgivning 4 39
Andre ydelser 13 128
37 228
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 28.640 82.141
Pensioner 2.032 5.861
Andre omkostninger til social sikring 351 1.169
31.023 89.171
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 57 170
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 1.577 1.784
1.577 1.784
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver 2.988 2.988
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 520 512
3.508 3.500
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Koncernens noter

2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder 164 83
Renteindtaegter i gvrigt 0 14
Dagsveaerdireguleringer 1.247 1.255
1.411 1.352
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra associerede virksomheder 2.502 1.515
Renteomkostninger i gvrigt 656 522
Dagsveerdireguleringer 0 363
3.158 2.400
2016 2015
t.kr. t.kr.
7. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat (3.610) 227
Regulering vedrgrende tidligere 8r (256) (3)
(3.866) 224
2016 2015
t.kr. t.kr.
8. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 432 0
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 0 (4.151)
metode
Overfgrt resultat (27.288) (2.086)
(26.856) (6.237)
Goodwill
t.kr.
9. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 29.900
Kostpris ultimo 29.900
Af- og nedskrivninger primo (6.838)
Arets afskrivninger (2.988)
Af- og nedskrivninger ultimo (9.826)

Regnskabsmeaessig vaerdi ultimo 20.074
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Koncernens noter
Grunde og
bygninger
t.kr.
10. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 34.393
Kostpris ultimo 34.393
Af- og nedskrivninger primo (1.172)
Arets afskrivninger (520)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.692)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 32.701
Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og
virk- kapital-
somheder andele Udskudt skat
t.kr. t.kr. t.kr.
11. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 127.472 206 1.022
Tilgange 0 0 3.610
Kostpris ultimo 127.472 206 4.632
Opskrivninger primo 0 428 0
Dagsveaerdireguleringer (624)
Opskrivninger ultimo (196)
Nedskrivninger primo (833) 0 (456)
Egenkapitalreguleringer (63) 0 0
Andel af 3rets resultat (32.929) 0 0
Udbytte (1.000) 0 0
Nedskrivninger ultimo (34.825) 0 (456)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 92.647 10 4.176
Ejer-
andel
Hjemsted %
12. Associerede virksomheder
Dansk Avis Omdeling A/S Vejle 50,0
Komplementarselskabet Jysk Fynske Medier A/S Vejle 36,0
Jysk Fynske Medier P/S Vejle 36,0
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Koncernens noter

2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver 634 2.559
Materielle anlaegsaktiver (5.229) (3.363)
Geaeldsforpligtelser 2.703 0
Fremfgrbare skattemaessige underskud 6.068 1.370
4.176 566
Bevagelser i dret
Primo 566
Indregnet i resultatopggrelsen 3.610
Ultimo 4,176

Koncernen har et ikke indregnet udskudt skatteaktiv pd 456 t.kr. vedrgrende fremfgrbare skattemaesige

underskud.
2016 2015
t.kr. t.kr.
14. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 118 388
118 388
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
15. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 844 844 15.115 11.544
G_aeld til associerede 0 0 12.508 0
virksomheder
844 844 27.623 11.544
2016 2015
t.kr. t.kr.
16. Anden geeld
Moms og afgifter 0 2.368
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 222 632
Feriepengeforpligtelser 117 11.160
Andre skyldige omkostninger 979 1.622

1.318 15.782
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Koncernens noter

17. Andring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender
Andring i leverandgrgaeld mv.
Andre a&ndringer

18. Eventualforpligtelser
Pensionsforpligtelser
Eventualforpligtelser overfor tredjemand:

Der pahviler koncernen en arlig pensionsforpligtelse.

19. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendom.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsat ejendom udggr 33.221 t.kr.

20. Dattervirk-
somheder

2016 2015
t.kr. t.kr.
1.850 51.671
(13.735) (112.424)
180 (180)
(11.705) (60.933)
2016 2015
t.kr. t.kr.

16 16

16 16

Ejer-

Rets- andel
Hjemsted form %
A/S 100,0

Syddanske Medier A/S Esbjerg
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger 1 (427) (1.020)
Bruttoresultat (427) (1.020)
Personaleomkostninger 2 (752) (821)
Driftsresultat (1.179) (1.841)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (27.036) (4.349)
Indtzegter af andre finansielle anlaegsaktiver 0 (33)

Andre finansielle indtaegter 3 1.246 1.270
Andre finansielle omkostninger (143) (628)
Resultat fgr skat (27.112) (5.581)
Skat af arets resultat 5 256 (224)
Arets resultat 6 (26.856) (5.805)
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 118.873 148.972
Andre veerdipapirer og kapitalandele 10 634
Finansielle anlaegsaktiver 7 118.883 149.606
Anlagsaktiver 118.883 149.606
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.295 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 17 418
Andre tilgodehavender 0 387
Tilgodehavende selskabsskat 109 151
Tilgodehavender 3.421 956
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 16.970 25.256
Veaerdipapirer og kapitalandele 16.970 25.256
Likvide beholdninger 3.010 2.573
Omsaetningsaktiver 23.401 28.785
Aktiver 142.284 178.391
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 8,9 24.000 24.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 741 30.840
Overfgrt overskud eller underskud 114.228 113.528
Forslag til udbytte for regnskabsaret 432 432
Egenkapital 139.401 168.800
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.504 9.111
Anden gaeld 10 379 480
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.883 9.591
Geaeldsforpligtelser 2.883 9.591
Passiver 142.284 178.391
Eventualforpligtelser 11
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

Egenkapital primo
Kgb af egne kapitalandele

Udbetalt ordinzert udbytte

@vrige
egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

Kgb af egne kapitalandele
Udbetalt ordinzert udbytte
@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
24.000 30.840 113.528 432
0 0 (2.048) 0
0 0 0 (432)
0 0 (63) 0
0 (30.099) 2.811 432
24.000 741 114.228 432
Ialt
t.kr.
168.800
(2.048)
(432)
(63)
(26.856)
139.401

Egenkapital ultimo
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Modervirksomhedens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 20 31
Skatterddgivning 4 39
Andre ydelser 13 128
37 198
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 687 729
Pensioner 64 91
Andre omkostninger til social sikring 1 1
752 821
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 752 884
752 884
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 0 14
Dagsveaerdireguleringer 1.246 1.256
1.246 1.270
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 143 249
Finansielle omkostninger fra associerede virksomheder 0 16
Dagsveerdireguleringer 0 363
143 628
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Modervirksomhedens noter

2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat 0 227
Regulering vedrgrende tidligere &r (256) (3)
(256) 224
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzaert udbytte for regnskabsaret 432 432
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis (30.099) (4.361)
metode
Overfgrt resultat 2.811 (1.876)
(26.856) (5.805)
Kapital- Andre
andele i veerdi-
tilknyttede papirer og
virk- kapital-
somheder andele
t.kr. t.kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 118.132 206
Kostpris ultimo 118.132 206
Opskrivninger primo 30.840 428
Egenkapitalreguleringer (63) 0
Afskrivninger p& goodwill (2.988) 0
Andel af 3rets resultat (24.048) 0
Udbytte (3.000) 0
Dagsveaerdireguleringer 0 (624)
Opskrivninger ultimo 741 (196)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 118.873 10
Goodwill indregnet i regnskabsmaessig veerdi i tilknyttede virksomheder udggr 20.074 t.kr.
Palydende Nominel
veaerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.
8. Virksomhedskapital
Ordinzere anparter 24.000 1 24.000
24.000 24.000
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Modervirksomhedens noter

Andel af
Nominel virksomheds Kgbs- og
veaerdi - kapital salgspris
Antal t.kr. % t.kr.
9. Egne kapitalandele
Erhvervede kapitalandele:
Ordinzere anparter 2.265 2.265 9,4 2.152
2.265 2.265 9,4
Afhaendede kapitalandele:
Ordinzere anparter 102 102 0,4 102
102 102 0,4
Beholdning af egne aktier:
Ordinzere anparter 3.151 3.151 13,1
3.151 3.151 13,1

Moderselskabet har i drets lgb opkgbt egne anparter fra dodsboer mfl. Anparterne er videreformidlet i det

omfang, det har vaeret muligt.

2016 2015
t.kr. t.kr.
10. Anden gaeld
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 222 22
Feriepengeforpligtelser 117 117
Andre skyldige omkostninger 40 341
379 480
2016 2015
t.kr. t.kr.
11. Eventualforpligtelser
Pensionsforpligtelser 16 16
Eventualforpligtelser overfor tredjemand: 16 16

Der pahviler selskabet en arlig pensionsforpligtelse.

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pd overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daek-
ning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i
forbindelse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, som er fastsat til 10 &r.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne pd henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gaeld.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pageaeldende regn-
skabsposter.

Resultatopggrelse

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter indtzaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.
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Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger til rdvarer og hjzelpematerialer
Omkostninger til rdvarer og hjselpematerialer omfatter forbrug af rdvarer og hjaelpematerialer, herunder
omkostninger til papir, trykning og distribution.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger omfatter lokaleomkostninger, kontorholdsomkostnin-
ger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender ind-
regnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver, omfatter dagsvaerdiregulering af finansielle anlaegsaktiver,
der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindteegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatte-
ordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastlaegges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 7 &r, men kan i visse
tilfeelde udggre op til 10 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pa-
geeldende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pd grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige
leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 30-50 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaagsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre vaerdis
metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Ved kgb af tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen ovenfor under kon-
cernregnskab.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag af urealiserede, forholdsmaes-
sige interne fortjenester.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi p& balancedagen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pd balancedagen. Udtrukne obligationer males til pari.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Idnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning. Der er ikke udarbejdet szerskilt pengestrgmsopggrelse for moderselska-
bet, da denne er indeholdt i pengestrgmsopggrelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. I pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-

rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



