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Aktieselskabet Einar Willumsen

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.19 - 31.12.19 for Aktieselskabet Einar

Willumsen.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.19 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabséret

01.01.19 - 31.12.19.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Brendby, den 17. marts 2020

Direktionen

Jan Gregndal

Bestyrelsen

Morten Stadil Claus Bagger Thomas Lindegaard
Formand

Aksel Christian Lauesgaard Lasse Bolander

Nissen
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Aktieselskabet Einar Willumsen

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Aktieselskabet Einar Willumsen for regn-
skabsaret 01.01.19 - 31.12.19, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgarelse for

koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.19 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.01.19 - 31.12.19 i

overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhsengige af koncernen og 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 opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab

uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og

de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern

kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en

konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pad grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog

medfere, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Den uafhsengige revisors revisionspategning

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

e Opnaér 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle

betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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 leese ledel-

sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet 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 &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Sgborg, den 17. marts 2020

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Thomas Thomsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne34079
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Ledelsesberetning

KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2019 2018 2017 2016 2015
Resultat
Bruttofortjeneste 58.617 52.158 52.190 47512 50.461
Resultat af primeer drift 29.765 22.028 21.313 8.480 16.144
Finansielle poster i alt 11.540 -3.022 6.393 4.933 4718
Arets resultat 32.885 15.868 21.960 10.179 16.425
Balance
Samlede aktiver 354.164 324514  317.591 269.659  293.400
Investeringer i materielle anleegsaktiver 14.784 5.722 12.680 10.083 5.219
Egenkapital 326.725  299.749 292357 274512  270.747
Nogletal

2019 2018 2017 2016 2015
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 10% 5% 8% 4% 6%
Soliditet
Egenkapitalandel 92% 92% 92% 93% 92%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 82 84 77 79 81

Definitioner af negletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver

Egenkapitalandel:
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Ledelsesberetning

Veesentligste aktiviteter

Koncernens og selskabets virksomhed omfatter udvikling, fremstilling, markedsfering og salg af
smagsoplevelser i overensstemmelse med markedets nuveerende og fremtidige behov. Koncernens
produkter, som hovedsageligt bestar af flavours, compounds og EMC (Enzyme Modified Cheese),

afsaettes primeert i Norden og det gvrige Europa.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for perioden 01.01.19 - 31.12.19 udviser et resultat pa t.DKK 29.765 mod t.DKK
22.028 for perioden 01.01.18 - 31.12.18. Balancen viser en egenkapital pa t.DKK 326.725.

P4 trods af en fortsat lav valutakurs pa den svenske krone blev 2019 et godt ar bade

omsaetningsmeessigt og resultatmaessigt.

Der er i lighed med 2018 ogsé i 2019 investeret betydeligt i vidensressourcer og kompetencer inden for
udviklingsomradet. Dette har resulteret i et samlet kapacitetsomkostningsniveau pd samme niveau
som i 2018.

Selskabet har som felge af en positiv udvikling pa aktiemarkederne haft et betydeligt positivt afkast pa

beholdningen af veerdipapirer.

Arets resultat efter skat blev TDKK 32.88b, hvilket ledelsen finder tilfredsstillende.

Forventet udvikling

Det forventes, at den i starten af 2020 udbrudte epidemi med Corona virus vil leegge pres pé bade
omsaetning og resultat af primeer drift samt have en negativ effekt pa beholdningen af vaerdipapirer og
derigennem pé& de finansielle poster. En darlig hest af naturlige ravarer i 2019 og en deraf fglgende
hgjere kostpris i 2020 vil sammen med en forventet fortsat lav svensk kronekurs seette deekningsgraden

under pres i specielt det svenske selskab men ogsa pa koncernniveau.

Selskabet vil i lebet af 2020 investere yderligere i vidensressourcer og vidensunderstgttende IT-

systemer.

Koncernen forventer ogsa i 2020 at have et positivt cash flow.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Ledelsesberetning

Videnressourcer

I 2019 blev bade den danske og svenske del af koncernen re-certificeret efter den internationale BRC
standard. Begge selskaber opndede i lighed med 2018 den hgjeste graduering ved certificeringen —
"A-grade”. 1 lighed med tidligere &r har koncernen ogsa i 2019 investeret betydelige ressourcer i
videreudvikling af koncernens kvalitetssystemer og IT-systemer til understottelse heraf. Denne indsats
vil fortseette i 2020.

Seerlige risici
Valutarisici

Aktiviteter i udlandet medferer, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kursudviklingen
for en raekke valutaer. Det vurderes, at selskabet ikke er underlagt seerlige risici udover en begreenset
valutarisiko, samt den risiko den generelle gkonomiske udvikling, i de lande i hvilke koncernens

produkter afseettes, udger. Det er selskabets politik ikke at afdeekke kommercielle valutarisici.

Eksternt miljo

Inden for miljgarbejde har koncernen i 2019 fortsat sin strategi, der tager udgangspunkt i at styrke
miljgforholdene for omgivelser og medarbejdere. I den forbindelse er indsatsen for energibesparende

initiativer fortsat, ligesom ogsd arbejdsmiljget har vaeret i fokus.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen deltager i udvalgte forskningsprojekter ved ferende nordiske universiteter og

kompetencecentre. Denne indsats forventes styrket i de kommende ar.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der udbrudt en pandemi med Corona Virus. Det fulde omfang heraf

kendes i skrivende stund ikke, men det vil fa betydning for selskabets og koncernens drift i 2020.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Ledelsesberetning
Egne kapitalandele
Egne kapitalandele bestar af:
Kabs- Péalydende
/salgspris veerdi i alt Procent af
t.DKK Antal t.DKK kapital
Beholdning af egne kapitalandele
pr. 01.01.19 291 440 7,33%
Beholdning af egne kapitalandele
pr. 31.12.19 291 440 7,33%

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE

11



Aktieselskabet Einar Willumsen

Note

Resultatopgorelse
Koncern Modervirksomhed

2019 2018 2019 2018

t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

Bruttofortjeneste 58.617 52.158 38.944 37.671

Distributionsomkostninger -12.642 -12.242 -9.576 -9.077

Administrationsomkostninger -16.210 -17.888 -12.826 -13.871

Andre driftsomkostninger -38 0 -38 0

Resultat for finansielle poster 29.727 22.028 16.504 14.723
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede

virksomheder 0 0 10.250 5.468

Andre finansielle indteegter 13.617 7.286 12.566 6.335

Andre finansielle omkostninger -2.077 -10.308 -942 -8.995

Finansielle poster i alt 11.540 -3.022 21.874 2.808

Resultat for skat 41.267 19.006 38.378 17.531

Skat af arets resultat -8.382 -3.138 -5.493 -1.663

Arets resultat 32.885 15.868 32.885 15.868

2 Resultatdisponering
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Note

Aktieselskabet Einar Willumsen

Balance

AKTIVER

Koncern Modervirksomhed

31.12.19 31.12.18 31.12.19 31.12.18
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Goodwill 0 0 1.190 778
Udviklingsprojekter under udferelse 3.765 1.291 2.763 995
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 3.765 1.291 3.943 1.773
Grunde og bygninger 33.442 34.866 17.567 20.699
Produktionsanleeg og maskiner 15.744 14.369 1.617 1.364
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3.674 2.712 3.043 1.831
Materielle anleegsaktiver under udferelse 5.327 2.839 5.327 2.839
Materielle anleegsaktiver i alt 58.187 54.786 27.554 26.733
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 60.674 55.888
Finansielle anlaegsaktiver i alt 0 0 60.674 55.888
Anlesegsaktiver i alt 61.952 56.077 92.171 84.394
Ravarer og hjeselpematerialer 20.782 26.976 16.754 22.028
Varer under fremstilling 283 228 120 80
Fremstillede varer og handelsvarer 18.628 10.137 16.484 8.185
Varebeholdninger i alt 39.693 37.341 33.358 30.293
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 34.793 35.790 14.959 12.390
Tilgodehavende selskabsskat 1.204 4.300 0 2.190
Andre tilgodehavender 2.133 2.727 97 343
Periodeafgreensningsposter 339 359 0 0
Tilgodehavender i alt 38.469 43.176 15.056 14.923
Andre veerdipapirer og kapitalandele 185.630 169.276 185.630 169.276
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 185.630 169.276 185.630 169.276
Likvide beholdninger 28.420 18.644 16.610 13.057
Omseetningsaktiver i alt 292.212 268.437 250.654 227.549
Aktiver i alt 354.164 324.514 342.825 311.943
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Note

9
10
11

Aktieselskabet Einar Willumsen

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed

31.12.19 31.12.18 31.12.19 31.12.18
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Selskabskapital 6.000 6.000 6.000 6.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 59.579 54.794
Reserve for udviklingsomkostninger 3.765 1.291 2.763 995
@vrige reserver 162 162 0 0
Overfort resultat 311.798 287.296 253.393 232.960
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000 5.000 5.000 5.000
Egenkapital i alt 326.725 299.749 326.725 299.749
Henseettelser til udskudt skat 5.265 4115 951 116
Hensatte forpligtelser i alt 5.255 4.115 951 116
Anden geeld 1.163 0 1.163 0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 1.163 0 1.163 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 340 356 72 218
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 9.571 9.271 5.656 3.936
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 1.027 209
Selskabsskat 0 0 17 0
Anden geeld 11.110 11.023 7.214 7.715
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 21.021 20.650 13.986 12.078
Geaeldsforpligtelser i alt 22.184 20.650 15.149 12.078
Passiver i alt 354.164 324.514 342.825 311.943

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Egenkapitalopgerelse

Reserve for

nettoop-
skrivning Reserve for Forslag til
efter indre  udviklings- udbytte for
Selskabs- veerdis omkost- Qvrige Overfort regnskabs- Egenkapital

Belgb i t.DKK kapital metode ninger reserver resultat aret ialt
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for

01.01.18-31.12.18
Saldo pr. 01.01.18 6.000 0 0 162 281.195 5.000 292.357
Valutakursregulering af

udenlandske virksomheder 0 0 0 0 -2.180 0 -2.180
Udbytte af egne

kapitalandele 0 0 0 0 370 0 370
Betalt udbytte 0 0 0 0 0 -5.000 -5.000
Qvrige

egenkapitalbevaegelser 0 0 1.291 0 -2.957 0 -1.666
Forslag til

resultatdisponering 0 0 0 0 10.868 5.000 165.868
Saldo pr. 31.12.18 6.000 0 1.291 162 287.296 5.000 299.749
Egenkapitalopgerelse for

01.01.19-31.12.19
Saldo pr. 01.01.19 6.000 0 1.291 162 287.296 5.000 299.749
Valutakursregulering af

udenlandske virksomheder 0 0 0 0 -867 0 -867
Udbytte af egne

kapitalandele 0 0 0 0 370 0 370
Betalt udbytte 0 0 0 0 0 -5.000 -5.000
Qvrige

egenkapitalbevaegelser 0 0 2.474 0 -2.886 0 -412
Forslag til

resultatdisponering 0 0 0 0 27.885 5.000 32.885
Saldo pr. 31.12.19 6.000 0 3.765 162 311.798 5.000 326.725
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Egenkapitalopgerelse

Reserve for

nettoop-
skrivning Reserve for Forslag til
efter indre  udviklings- udbytte for
Selskabs- veerdis omkost- Qvrige Overfort regnskabs- Egenkapital

Belgb i t.DKK kapital metode ninger reserver resultat aret ialt
Modervirksomhed:
Egenkapitalopgerelse for

01.01.18-31.12.18
Saldo pr. 01.01.18 6.000 52.731 0 0 228.626 5.000 292.357
Valutakursregulering af

udenlandske virksomheder 0 -2.180 0 0 0 0 -2.180
Udloddet udbytte fra

tilknyttede virksomheder 0 -4.273 0 0 4.273 0 0
Udbytte af egne

kapitalandele 0 0 0 0 370 0 370
Betalt udbytte 0 0 0 0 0 -5.000 -5.000
Qvrige

egenkapitalbevaegelser 0 3.048 995 0 -5.709 0 -1.666
Forslag til

resultatdisponering 0 5.468 0 0 5.400 5.000 165.868
Saldo pr. 31.12.18 6.000 54.794 995 0 232.960 5.000 299.749
Egenkapitalopgerelse for

01.01.19-31.12.19
Saldo pr. 01.01.19 6.000 54.794 995 0 232.960 5.000 299.749
Valutakursregulering af

udenlandske virksomheder 0 -866 0 0 0 0 -866
Udloddet udbytte fra

tilknyttede virksomheder 0 -4.187 0 0 4.187 0 0
Udbytte af egne

kapitalandele 0 0 0 0 370 0 370
Betalt udbytte 0 0 0 0 0 -5.000 -5.000
Qvrige

egenkapitalbevaegelser 0 -412 1.758 0 -1.758 0 -412
Forslag til

resultatdisponering 0 10.250 0 0 17.634 5.000 32.884
Saldo pr. 31.12.19 6.000 59.579 2.753 0 253.393 5.000 326.725
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Koncernens pengestromsopggrelse

2019 2018
t.DKK t.DKK
Arets resultat 32.885 15.868
Reguleringer 5.158 14.577
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger -2.352 -4.087
Tilgodehavender 1.611 -1.357
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 194 -1.742
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser 174 516
Pengestromme fra drift for finansielle poster 37.670 23.775
Finansielle indteegter 13.617 7.286
Finansielle omkostninger -2.077 -10.308
Betalt selskabsskat -4.141 -6.306
Pengestromme fra driften 45.069 14.447
Keb af materielle anleegsaktiver -14.785 -7.012
Salg af materielle anleegsaktiver 845 359
Pengestrgmme fra investeringer -13.940 -6.653
Betalt udbytte -5.000 -5.000
Pengestromme fra finansiering -5.000 -5.000
Arets samlede pengestromme 26.129 2.794
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 18.64b5 9.322
Veaerdipapirer uden vaesentlig kursrisiko ved arets begyndelse 169.276 175.805
Likvide beholdninger ved arets slutning 214.050 187.921
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 28.420 18.645
Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko 185.630 169.276
I alt 214.050 187.921
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter
Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
1. Medarbejderforhold
Lonninger 43.86b 42.121 36.502 34.239
Pensioner 4567 4.658 3.865 3.662
Andre omkostninger til social sikring 3.587 3.663 1.100 1.062
Andre personaleomkostninger 3.366 2.517 1.899 1.786
Lalt 55.375 52.959 43.366 40.749
De samlede personaleomkostninger er
fordelt saledes:
Produktionsomkostninger 37.917 35.517 28.674 26.579
Distributionsomkostninger 7.859 7.443 6.587 6.037
Administrationsomkostninger 9.599 9.999 8.105 8.133
Lalt 55.375 52.959 43.366 40.749
Gennemsnitligt antal beskeeftigede 1 aret 82 84 59 59
Vederlag til ledelsen:
Vederlag til direktion og bestyrelse 3.563 3.242 3.563 3.242
2. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 10.250 5.468
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000 5.000 5.000 5.000
Overfort resultat 27.885 10.868 17.635 5.400
Lalt 32.885 15.868 32.885 15.868
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

3. Immaterielle anleegsaktiver

Udviklingsprojek-

ter under udferel-
Belgb i t.DKK Goodwill se
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.19 0 1.291
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 0 -b
Tilgang i aret 0 2.479
Kostpris pr. 31.12.19 0 3.765
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.19 0 3.765
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.19 1.362 995
Tilgang i aret 670 1.758
Kostpris pr. 31.12.19 2.032 2.753
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.19 -b84 0
Afskrivninger i aret -2b8 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.19 -842 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.19 1.190 2.753

Aktiverede udviklingsprojekter vedrerer implementering af et system til projektstyring,
produktudvikling og regulatory som led i effektivisering og optimering af processer. Projektet faolger
planen og forventes faerdiggjort i 2020.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

4. Materielle anleegsaktiver

Materielle an-
Produktions- Andre anleeg, leegsaktiver
Grunde og anleg og ma- driftsmateriel under udferel-

Belgb i t.DKK bygninger skiner og inventar se
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.19 102.636 107.719 14.635 2.839
Valutakursregulering af udenlandske

virksomheder -499 -744 -56 0
Tilgang i aret 2.881 6.518 2.898 2.488
Afgang i aret 0 0 -1.893 0
Kostpris pr. 31.12.19 105.018 113.493 15.584 5.327
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.19 -67.770 -93.350 -11.924 0
Valutakursregulering af udenlandske

virksomheder 282 545 43 0
Afskrivninger i aret -4.088 -4.944 -1.096 0
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pé af-

heendede aktiver 0 0 1.067 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.19 -71.576 -97.749 -11.910 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.19 33.442 15.744 3.674 5.327
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.19 69.986 59.009 10.945 2.839
Tilgang i aret 49 1.134 2.888 2.488
Afgang i aret 0 0 -1.893 0
Kostpris pr. 31.12.19 70.035 60.143 11.940 5.327
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.19 -49.286 -57.645 -9.114 0
Afskrivninger i aret -3.182 -881 -850 0
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa

afhaendede aktiver 0 0 1.067 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.19 -52.468 -58.626 -8.897 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.19 17.567 1.617 3.043 5.327
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

b. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i

tilknyttede virk-
Belgb i t.DKK somheder
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.19 1.093
Kostpris pr. 31.12.19 1.093
Opskrivninger pr. 01.01.19 55.573
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -866
Arets resultat fra kapitalandele 10.065
Udbytte relateret til kapitalandele -4.187
Forskydning i interne avancer pa varebeholdninger 186
Overfersler i arets lgb til/fra andre poster -670
Opskrivninger pr. 31.12.19 60.101
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.19 =778
Overfersler i arets lgb til/fra andre poster 258
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.19 -520
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.19 60.674
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:
Aktiebolaget Einar Willumsen, Malmg 100%
Koncern Modervirksomhed
31.12.19 31.12.18 31.12.19 31.12.18
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
6. Periodeafgraensningsposter
Andre periodeafgreensningsposter 339 359 0 0
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter
7. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Kapitalklasse A 1.340 1.340.000
Kapitalklasse B 466 4.660.000
Lalt 6.000.000
8. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.01.19 4115 3.368 116 -221
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 878 384 835 337
Udskudt skat indregnet pa egenkapitalen 262 373 0 0
Udskudt skat pr. 31.12.19 5.255 4115 951 116
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:
Udskudt skatteforpligtelse 5.255 4115 951 116
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

9. Eventualforpligtelser

Koncernen:

Leasingforpligtelser

Koncernen har indgdet leasingkontrakter med en gennemsnitlig restlgbetid pa 43 maneder og en

gennemsnitlig ydelse pa t.DKK 11, i alt t.DKK 270.

Modervirksomheden:

Leasingforpligtelser

Selskabet har indgdet leasingkontrakter med en gennemsnitlig restlgbetid pad 22 maneder og en

gennemsnitlig ydelse pa t.DKK 10, i alt t.DKK 224.

10. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern:

Koncernen har til fordel for Skattestyrelsen stillet betalingsgaranti, der pr. statusdagen udger t.DKK
200.

Modervirksomhed:

Modervirksomheden har til fordel for Skattestyrelsen stillet betalingsgaranti, der pr. statusdagen udger
t.DKK 200.

11. Nzertstaende parter

Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse

Fabrikant Einar Willumsens Midelegat, Kebenhavn Ejer 77% af aktierne

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennemfert pa nor-

male markedsvilkar.

Vederlag til ledelsen fremgar af note 1. Medarbejderforhold.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter
Koncern

2019 2018
t.DKK t.DKK

12. Reguleringer til pengestromsopgorelse
Andre driftsindteegter -735 -244
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 10.128 10.111
Andre driftsomkostninger 38 0
Finansielle indteegter -13.617 -7.286
Finansielle omkostninger 2.077 10.308
Skat af arets resultat 8.382 3.138
@vrige reguleringer -1.115 -1.450
Lalt 5.158 14.577
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

13. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore koncerner og virk-

somheder i regnskabsklasse C med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregédende &r.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrap-

porten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet  omfatter modervirksomheden og dens  dattervirksomheder, hvori
modervirksomheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller
gennem aftaler har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
kapitalandele, mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke

bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, aflegges i overensstemmelse med

koncernens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og
dattervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser
af kapitalandele, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er

realiserede.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

13. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstadr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gseldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balan-
cedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstden eller
indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger. Anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed

valuta, omregnes til historiske valutakurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er selvsteendige enheder, omregnes
resultatopgerelserne til transaktionsdagens kurser eller tilneermede gennemsnitlige valutakurser.
Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Valutakursreguleringer, opstdet ved
omregning af egenkapitaler ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved omregning af
resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i

egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der méles efter
indre veerdis metode og hvor mellemveerendet anses for en del af den samlede investering, indregnes
direkte i egenkapitalen. Ved afhesendelse af de selvsteendige udenlandske enheder indregnes de

akkumulerede valutakursdifferencer i resultatopgerelsen.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning og produktionsomkostninger samt andre driftsindtsegter.
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Aktieselskabet Einar Willumsen

Noter

13. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Nettoomseaetning

Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, sédfremt levering og risikoovergang til keber
har fundet sted inden udgangen af regnskabsdret, og nar salgsbelgbet kan opgeres péalideligt og
forventes indbetalt. Nettoomseetning males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og afgifter opkraevet

pé vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.

Produktionsomkostninger

I produktionsomkostninger indregnes omkostninger, der direkte eller indirekte afholdes for at opna
arets nettoomsaetning, herunder ravarer og hjselpematerialer, len og gager samt leasing af og af- og

nedskrivninger pa anleegsaktiver, som anvendes i produktionsprocessen.

Distributionsomkostninger

I distributionsomkostninger indregnes omkostninger til distribution af varer solgt i aret samt gen-
nemferte salgskampagner m.v. Herunder indregnes len og gager til salgspersonale, reklame- og
udstillingsomkostninger m.v. samt leasing af og af- og nedskrivninger pa anleegsaktiver, som anvendes

i distributions- og salgsaktiviteten.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og admini-
stration, herunder lgn og gager til det administrative personale og ledelse samt omkostninger til
kontorlokaler, kontoromkostninger, tab pa debitorer m.v. samt leasing af og af- og nedskrivninger pa

anleegsaktiver, der anvendes til administrative forhold.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og materielle

anleegsaktiver.
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Noter

13. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesre afskrivninger baseret pa felgende

brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 7 0
Bygninger 20-50 0
Produktionsanleeg og maskiner 5 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5-10 0

Goodwill afskrives over 7 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige

nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.
Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restveerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis

omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder omkostninger ved udlejningsaktivitet og tab ved salg af immaterielle og

materielle anleegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder, der i modervirksomheden maéles efter indre veerdis metode,

indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede

interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter ligeledes gevinster og tab ved salg af
kapitalandele.
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Noter

13. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta, gevinster og tab pd andre veerdipapirer og kapitalandele m.v.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til

poster indregnet direkte i egenkapitalen.
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Noter

13. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklingsprojekter under udferelse

Udviklingsprojekter indregnes i balancen, hvor projektet tilsigter at udvikle et bestemt produkt eller en
bestemt proces, som selskabet har til hensigt at fremstille henholdsvis benytte i produktionen.
Udviklingsprojekter males ved forste indregning til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen
med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen, herunder lenninger og afskrivninger,
der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne, indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at fi-
nansiere udviklingsprojekter 1 udviklingsperioden indregnes ikke i kostprisen. Ovrige
udviklingsprojekter og udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen i det ar, de afholdes.

Udviklingsprojekter under udferelse overferes til feerdiggjorte udviklingsprojekter, nar aktivet er klar til

brug.

Udviklingsprojekter males efterfolgende i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og

nedskrivninger.

Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster og tab ved afhaendelse af immaterielle anleegsaktiver

Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre

anleeg, driftsmateriel og inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.
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Kostprisen for et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis

brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pd brugstider og restveerdier, som fremgar af

afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Materielle anleegsaktiver under udferelse

Materielle anleegsaktiver under udferelse males til kostpris. Afholdte omkostninger vedrgrende
materielle anleegsaktiver under udferelse overferes til den relevante aktivkategori, nar aktivet er klar til

brug.

Gevinster eller tab ved afhaendelse af materielle anlsegsaktiver

Gevinster eller tab ved afhsendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder efter den indre veerdis
metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmeessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved transaktioner med de

pageeldende virksomheder.

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlesegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt for

indikationer pé& veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet, anses

dette som en indikation péa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regnskabs-

maeessige veerdi.
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Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapital-
veerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter

endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Varebeholdninger

Varebeholdninger maéles til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien,

hvis denne er lavere.

Kostpris for rdvarer og hjelpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med tilleeg af

omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling opgeres som verdien af direkte med-

gdede materialer og lgn. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hen-

syntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til pdlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pa, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger

vedrerende efterfglgende regnskabsar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.
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Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i modervirksomhedens arsregnskab

under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regn-

skabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.

Et belgb svarende til de i balancen indregnede omkostninger til internt oparbejdede udviklingspro-
jekter indregnes 1 modervirksomhedens arsregnskab under egenkapitalen i reserve for
udviklingsomkostninger. Reserven males med fradrag af udskudt skat og reduceres med af- og
nedskrivninger pa aktivet. Safremt en nedskrivning af udviklingsomkostninger senere tilbageferes,
retableres reserven med et tilsvarende belgb. Reserven opleses, nar udviklingsomkostningerne udgar
af virksomhedens drift, og det resterende belgb overfares til overfert resultat. I overensstemmelse med
lov nr. 738 om @ndring af drsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015 foretages indregning i reserven forst

med virkning for udviklingsomkostninger, der indregnes ferste gang i balancen fra og med 01.01.16.

Anskaffelses- og afstdelsessummer for egne kapitalandele samt udbytte fra disse indregnes direkte i

egenkapitalen under overfert resultat.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa an-
skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfselde, hvor
opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa

grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne realiseres til

ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme skattejurisdiktion eller ved udligning i

skat af fremtidig indtjening.

Udskudt skat maéles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med
balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser maéles til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (I&nop-
tagelsen). Geldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret Kkostpris, hvor kurstab og ldneom-
kostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lgbetiden pa grundlag af

den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser maéles til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

pélydende vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for

levering af den aftalte vare eller feerdiggerelse af den aftalte tjenesteydelse.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgemme fra driften, inve-

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter, betalte

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

Pengestreamme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

finansielle aktiver samt kegb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og keb og salg af egne kapitalandele samt finansiering fra udbetalt udbytte til

ejerne, samt optagelse af og afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenszetter sig af likvide beholdninger og kortfristet
geeld til kreditinstitutter.
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