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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for Minkpapir A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 16. marts 2016

Direktion

Rudi Pedersen

direktor

Bestyrelse

Henrik Brokse Thulesen Lars Buhl Lars Christiansen
formand
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhangige revisors erkleringer

Til aktiongererne i Minkpapir A/S

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Minkpapir A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, vanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfoert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at
opnd hej grad af sikkerhed for, om éarsregnskabet er uden vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhangige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til note 1, hvori ledelsen gar opmerksom pé usik-
kerhed ved maéling af udviklingsprojektet RFID. Udviklingsprojektet RFID er indregnet under immate-
rielle anleegsaktiver og er i balancen indregnet til 44,1 mio. kr. Med den nuvarende markedssituation er
maélingen af RFID-projektet forbundet med en vis usikkerhed. Ledelsen vurderer dog, at den fremtidige
indtjening for RFID-projektet vil overstige de aktiverede omkostninger, hvorfor der ikke er foretaget ned-
skrivning heraf, men ledelsen gor opmaerksom p4, at mélingen er forbundet med en vis usikkerhed.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemleast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den udferte revision af &rsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Holstebro, den 16. marts 2016

KROYER PEDERSEN

Statsautoriserede Revisorer I/S
CVR-nr. 892249 18

Henrik Holm

statsautoriseret revisor
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STATSAUTORISEREDE REVISORER

Selskabsoplysninger
Selskabet Minkpapir A/S

Hedegérdvej 13

Borbjerg

7500 Holstebro

CVR-nr.: 13 70 46 43

Stiftet: 1. november 1989

Hjemsted: Holstebro

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

26. regnskabsér

Bestyrelse Henrik Brokseg Thulesen, formand

Lars Buhl

Lars Christiansen
Direktion Rudi Pedersen, direktor
Revision KROYER PEDERSEN Statsautoriserede Revisorer 1I/S
Modervirksomhed DMP Partners A/S, Holstebro
Dattervirksomheder Pal-Cut A/S, Holstebro

Danish Mink Equipment (Nanjing) Co., Ltd, Kina
Safe Load A/S, Holstebro
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Hovedtal og negletal

2015 2014 2013 2012 2011

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelse:
Bruttorfortjeneste 22.007 22.983 30.493 29.751 33.730
Resultat for finansielle poster 8.337 9.353 14.888 15.587 13.351
Finansielle poster, netto -1.601 -1.398 -2.097 -3.514 -6.370
Arets resultat 7.958 7.794 10.061 5.633 2311
Balance:
Balancesum 124.686 120.802 107.911 128.519 149.804
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 2.019 2.684 2.185 861 448
Egenkapital 44.752 37.483 29.587 19.540 13.919
Nogletal i %: *)
Soliditetsgrad 35,9 31,0 27,4 15,2 9,3

*) Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nogletal
2015". Nogletallenes definitioner fremgar af afsnittet om anvendt regnskabspraksis.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten er fremstilling og handel med papirvarer til brug ved pelsdyrproduktion samt fremstil-
ling og salg af produktionsudstyr til pelsdyrbranchen.

Usikkerhed ved indregning eller méling

I arsrapporten indgér under immaterielle anlaegsaktiver udviklingsprojektet RFID, der er indregnet i
balancen pr. 31. december 2015 til 44,1 mio. kr. Med den nuvarende markedssituation er malingen af ud-
viklingsprojektet RFID forbundet med en vis usikkerhed. Ledelsen vurderer dog, at den fremtidige indtje-
ning for udviklingsprojektet RFID vil overstige de aktiverede omkostninger, hvorfor der ikke er foretaget
nedskrivning heraf, men ledelsen gor opmarksom p4, at malingen er forbundet med en vis usikkerhed.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 22,0 mio. kr. mod 23,0 mio. kr. sidste ar. Det ordinzre resultat efter skat
udger 8,0 mio. kr. mod 7,8 mio. kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Arets resultat er, som forventet i sidste ars arsrapport, positiv.

Den forventede udvikling

Virksomheden forventer i det kommende regnskabsér en fortsat positiv indtjening. Investeringsmaessigt
er der budgetlagt med fortsat innovativ og nytenkende produktudvikling.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Minkpapir A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksom-
heder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

I henhold til rsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet for
Minkpapir A/S og tilknyttede virksomheder indgér i koncernregnskabet for DMP Partners A/S,
Holstebro, CVR-nr. 30 82 78 72.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i1 fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tids-
punktet for tilgodehavendets eller galdens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle ind-
teegter og omkostninger.

Anlzgsaktiver og andre ikke-monetere aktiver, der er kebt i fremmed valuta og som ikke anses for at vee-
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder kriterierne for selvstendige enheder, omregnes resul-
tatopgerelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balanceposterne omregnes til balanceda-
gens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomhe-
ders egenkapital ved &rets begyndelse til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.
Dette geelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnits-
kurser til balancedagens valutakurser.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning, produktionsomkostninger samt andre driftsindtegter.

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder lgnninger og gager samt afskrivninger, der
aftholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgér direkte og indirekte omkostninger til ravarer
og hjelpematerialer, lon og gager, leje og leasing samt afskrivninger pa produktionsanleaeg.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Under produktionsomkostninger indregnes tillige forskningsomkostninger, udviklingsomkostninger, der
ikke opfylder kriterierne for aktivering, samt afskrivning pa aktiverede udviklingsomkostninger.

Distributionsomkostninger
I distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til distribution af varer solgt i &ret

samt til &rets gennemforte salgskampagner. Herunder indregnes omkostninger til salgspersonale, rekla-
me- og udstillingsomkostninger samt afskrivninger.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er atholdt i aret til ledelse og administration,
herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler, kontoromkostninger samt
afskrivninger.

Andre driftsindtzegter og driftsomkostninger
Andre driftsindtegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold
til virksomhedens hovedaktiviteter.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngood-
will.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Renteomkostninger og gvrige omkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af immaterielle og ma-
terielle anleegsaktiver, og som vedrerer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for anlegsakti-
vet.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgorel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlegsaktiver

Udviklingsprojekter, erhvervede rettigheder, patenter og software og udviklingsprojekter under
udferelse og forudbetalinger for immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, lenninger og gager samt afskrivninger, der direkte eller
indirekte kan henfores til selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart defineret og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraek-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavi-
ses, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes som immateri-
elle anlaegsaktiver, safremt der eksisterer en sammenhang mellem de atholdte omkostninger og en frem-
tidig indtjening, og séfremt kostprisen kan opgeres palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den
fremtidige indtjening kan daekke produktions-, distributions- og administrationsomkostninger. @Jvrige ud-
viklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller til genindvindingsveerdi, sdfremt denne er lavere.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives aktiverede udviklingsomkostninger over den vurde-
rede okonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger 5 - 10 &r. Arsagen til at nogle af udviklingspro-
jekterne afskrives udover 5 ar er, at indtjeningen forventes at ville tilflyde selskabet i minimum 10 &r.
Udviklingsomkostninger, hvor restvaerdien ultimo aret udger 25 t.kr. eller derunder, nedskrives til O kr.

Erhvervede rettigheder, patenter og software méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Erhvervede rettigheder, patenter og software afskrives lineart over den resterende patentpe-
riode, dog maksimalt 10 &r, og software afskrives over 3 ar. Arsagen til at nogle af patenterne afskrives
udover 5 ar er, at indtjeningen forventes at ville tilflyde selskabet i minimum 10 &r. Erhvervede rettig-
heder, patenter og software, hvor restverdien ultimo &ret udger 25 t.kr. eller derunder, nedskrives til O kr.

Fortjeneste og tab ved afthendelse af udviklingsprojekter, erhvervede rettigheder, patenter og software
opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige
veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke p& grunde og kunst.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen pé et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-30 ar
Produktionsmaskiner 3-10 ar
Biler og inventar 3-5 ér

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 &r samt aktiver med en kostpris pa under 25 t.kr. pr. enhed
indregnes 1 anskaffelsesaret som omkostninger i resultatopgerelsen. Aktiver, hvor restverdien ultimo éret
udger 25 t.kr. eller derunder, nedskrives til 0 kr.

Fortjeneste eller tab ved afth@ndelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, kompo-
nenter, underleveranderer og len.

Leasingkontrakter
Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing

og eovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forplig-
telse vedrerende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indi-
kationer pa vardiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige verdi.

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste veardi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalverdien
opgeres som nutidsverdien af de forventede nettoindtegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmeassige andel af virksom-
hedens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervee-
rende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevee-
gelser i tilknyttede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i &rsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen mellem afstéel-
sessummen og den regnskabsmassige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende kon-
cerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resul-
tatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virk-
somheders aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der hensattes til daek-
ning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med
kabet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, jeevnfer beskrivelse af goodwill
nedenfor.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsverdi af overtagne aktiver og for-
pligtelser inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede
virksomheder. Forskelsbelagbet afskrives over den vurderede ekonomiske brugstid, der fastleegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger mak-
simalt 20 ar og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmeessige veerdi af goodwill vurderes labende og nedskrives over resultat-
opgerelsen i de tilfelde, hvor den regnskabsmassige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien af varebeholdnin-
ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpema-
terialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indehol-
der indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning p& maskiner, fabriksbygninger og
udstyr, der benyttes 1 produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriksledel-
se. Ladneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Nettorealisationsveardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af savel ferdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der aftholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvardien fast-
settes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitut og kontantbeholdninger.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belagb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Minkpapir A/S forholdsmassigt over for skattemyndighederne for
selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstéet inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemassig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser mv. Hensatte forpligtelser
indregnes, nér selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og

det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets gkonomiske ressour-
cer.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden. De hensat-
te forpligtelser males til nettorealisationsverdi og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiar-
bejder.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over l&neperioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er séledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som 1a-
nets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel veaerdi.
Nogletal

Nagletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nagletal 2015".

Hoved- og negletallene i oversigten er beregnet saledes:

Egenkapital ultimo x 100

Soliditetsgrad Aktiver i alt ultimo
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Note 2015 2014
Bruttofortjeneste 22.007.264 22.982.971
Distributionsomkostninger -3.975.634 -5.289.841
Administrationsomkostninger -9.764.685 -8.385.718
Andre driftsomkostninger 69.953 45.168
Resultat for finansielle poster 8.336.898 9.352.580

2 Indtagter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.141.271 1.426.413
Finansielle indteegter fra tilknyttet virksomhed 97.530 148.832
Finansielle indteegter 19.586 320.110

3 Finansielle omkostninger -1.717.899 -1.866.889
Resultat for skat 8.877.386 9.381.046
Skat af arets resultat -919.486 -1.586.562
Arets resultat 7.957.900 7.794.484
Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 2.195.196 743.118
Udbytte for regnskabsaret 0 750.000
Overfores til overfort resultat 5.762.704 6.301.366
Disponeret i alt 7.957.900 7.794.484
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Balance 31. december

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Note

DN L W

Aktiver

Anlaegsaktiver

Ferdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede rettigheder, patenter og software

Udviklingsprojekter under udferelse og forudbetalinger for im-
materielle anleegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

Fabriksejendomme
Produktionsmaskiner
Biler, inventar og kunst

Materielle anlaegsaktiver under udferelse og forudbetalinger for
materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttet virksomhed

Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

2015 2014
3.709.740 4.081.621
6.381.617 6.633.649

65.331.629 54.773.881
75.422.986 65.489.151
18.061.824 18.906.018
3.444.419 4.116.724
748.580 1.371.765
480.000 0
22.734.823 24.394.507
9.977.835 7.282.639
0 5.007.942
9.977.835 12.290.581
108.135.644 102.174.239
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Balance 31. december

Aktiver
2015 2014
Omsztningsaktiver
Révarer og hjelpematerialer 3.220.479 3.230.297
Varer under fremstilling 143.030 108.161
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 5.886.575 5.448.514
Forudbetalinger for varer 356.891 537.269
Aktiver bestemt for salg 1.500.000 1.500.000
Varebeholdninger i alt 11.106.975 10.824.241
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.144.635 2.923.200
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.133.889 0
Tilgodehavende selskabsskat 0 1.453.128
Andre tilgodehavender 362.003 2.992.258
Periodeafgransningsposter 348.212 412.635
Tilgodehavender i alt 4.988.739 7.781.221
Likvide beholdninger 454.729 22.129
Omsatningsaktiver i alt 16.550.443 18.627.591
Aktiver i alt 124.686.087 120.801.830
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Balance 31. december

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Passiver
Note 2015 2014
Egenkapital
7  Aktiekapital 600.000 600.000
8 Reserve for opskrivninger 390.000 382.500
9 Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 2.938.314 743.118
10 Overfort resultat 40.823.956 35.007.327
11 Foreslaet udbytte for regnskabséret 0 750.000
Egenkapital i alt 44.752.270 37.482.945
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 10.195.078 9.929.144
12 Andre hensatte forpligtelser 1.552.000 3.042.700
Hensatte forpligtelser i alt 11.747.078 12.971.844
Gealdsforpligtelser
13 Geld til realkreditinstitut 9.593.983 10.667.592
13 Geld til pengeinstitut 5.000.000 15.000.000
13 Anden langfristet geeld 1.114.122 1.200.000
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 15.708.105 26.867.592
13 Kortfristet del af langfristet geeld 11.481.298 14.119.891
Geeld til pengeinstitut 29.140.159 20.273.559
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.020.757 331.709
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 4.789.624 3.124.265
Geeld til tilknyttet virksomhed 0 2.045.657
Selskabsskat 646.052 0
Anden geeld 5.400.744 3.584.368
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 52.478.634 43.479.449
Gealdsforpligtelser i alt 68.186.739 70.347.041
Passiver i alt 124.686.087 120.801.830
14 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
15 Eventualposter
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

1. Usikkerhed ved indregning eller méling
I &rsrapporten indgér under immaterielle anleegsaktiver udviklingsprojektet RFID, der er indregnet
i balancen pr. 31. december 2015 til 44,1 mio. kr. Med den nuvarende markedssituation er malin-
gen af udviklingsprojektet RFID forbundet med en vis usikkerhed. Ledelsen vurderer dog, at den
fremtidige indtjening for udviklingsprojektet RFID vil overstige de aktiverede omkostninger, hvor-
for der ikke er foretaget nedskrivning heraf, men ledelsen geor opmarksom pé, at malingen er for-
bundet med en vis usikkerhed.

2015 2014

2.  Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultat af tilknyttede virksomheder 2.239.967 1.525.109
Afskrivning pa koncerngoodwill -98.696 -98.696
2.141.271 1.426.413

3.  Finansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder 42.328 50.389
Andre renteomkostninger 1.675.571 1.816.500
1.717.899 1.866.889
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Noter

KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

4. Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklings-
projekter
under ud-
forelse og

Erhvervede forud-

Feerdiggjorte rettigheder, betalinger for

udviklings- patenter og immaterielle

projekter software anlzegsaktiver

Kostpris 1. januar 47.935.582 16.711.639 54.773.881
Tilgang 1.221.566 1.696.269 11.619.853
Afgang 0 0 -1.062.105
Kostpris 31. december 49.157.148 18.407.908 65.331.629
Af- og nedskrivninger 1. januar 43.853.961 10.077.990 0
Arets afskrivninger 1.217.955 1.948.301 0
Arets nedskrivninger 375.492 0 0
Af- og nedskrivninger 31. december 45.447.408 12.026.291 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 3.709.740 6.381.617 65.331.629
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

5.  Materielle anlegsaktiver

Materielle
anlegsaktiver
under udforel-
se og forudbe-
talinger for

Fabriks- Produktions- Biler, inventar materielle
ejendomme maskiner og kunst anlegsaktiver
Kostpris 1. januar 34.158.496 32.096.196 7.584.500 0
Tilgang 432.316 1.106.784 0 480.000
Afgang -1.099.918 -113.433 -251.380 0
Kostpris 31. december 33.490.894 33.089.547 7.333.120 480.000
Opskrivninger 1. januar 0 500.000 0 0
Opskrivninger 31.
december 0 500.000 0 0
Af- og nedskrivninger 1.
januar 15.252.478 28.479.472 6.212.735 0
Arets afskrivninger 1.008.510 1.582.624 347.985 0
Arets nedskrivninger 0 111.264 250.200
Tilbageforsel af af- og
nedskrivninger pa
athaendede aktiver -831.918 -28.232 -226.380 0
Af- og nedskrivninger 31.
december 15.429.070 30.145.128 6.584.540 0
Regnskabsmaessig verdi
31. december 18.061.824 3.444.419 748.580 480.000
Den bogforte veerdi af op-
skrivninger fratrukket fore-
tagne afskrivninger udger 0 0 0 0
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

31/12 2015 31/12 2014
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 6.539.521 6.539.521
Tilgang i érets lab 500.000 0
Kostpris 31. december 7.039.521 6.539.521
Opskrivninger 1. januar 1.039.206 -582.860
Arets resultat 2.239.967 1.525.109
Valutakursregulering 53.925 96.957
Opskrivninger 31. december 3.333.098 1.039.206
Afskrivninger pa goodwill 1. januar -296.088 -197.392
Arets afskrivninger pa goodwill -98.696 -98.696
Afskrivninger pa goodwill 31. december -394.784 -296.088
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 9.977.835 7.282.639
I regnskabsposten indgar goodwill med 98.699 197.395
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Pal-Cut A/S Holstebro 100 %
Danish Mink Equipment (Nanjing) Co., Ltd Kina 100 %
Safe Load A/S Holstebro 100 %
31/12 2015 31/12 2014
Aktiekapital
Aktiekapital 1. januar 600.000 600.000
600.000 600.000
Aktiekapitalen bestar af 6.000 aktier a 100 kr. Kapitalen er ikke
opdelt i klasser.
Reserve for opskrivninger
Reserve for opskrivninger 1. januar 382.500 377.500
Zndring i udskudt skat p& opskrivning 7.500 5.000
390.000 382.500
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter
31/12 2015 31/12 2014
9.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 743.118 0
Resultatandel 2.195.196 743.118
2.938.314 743.118
10. Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 35.007.327 28.609.004
Overfort af arets resultat 5.762.704 6.301.366
Valutakursregulering i tilknyttet virksomhed 53.925 96.957
40.823.956 35.007.327
11. Foresliet udbytte for regnskabséret
Udbytte 1. januar 750.000 0
Udbetalt udbytte -750.000 0
Udbytte for regnskabséret 0 750.000
0 750.000
12. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 1. januar 3.042.700 3.030.400
Arets @ndring i hensatte garantiforpligtelser -1.340.700 212.300
Arets @ndring i hensatte andre forpligtelser -150.000 -200.000
1.552.000 3.042.700
13. Geldsforpligtelser
Afdrag Restgzeld Geld i alt Geld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2015 31/12 2014
Geld til realkreditinstitut 1.063.850 5.411.508 10.657.833 11.703.405
Geld til pengeinstitut 10.124.086 0 15.124.086 25.190.978
Anden langfristet geld 293.362 200.000 1.407.484 4.093.100
11.481.298 5.611.508 27.189.403 40.987.483
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

14.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut, 10.823 t.kr., er der givet pant i fabriksejendomme, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2015 udger 18.062 t.kr.

Af selskabets gvrige materielle anleegsaktiver, hvis regnskabsmassige verdi pr. 31. december 2015
udger 4.193 t.kr., skennes 1.827 t.kr. at vaere omfattet af pantsatningen.

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 8.630 t.kr., der er deponeret til sikkerhed for selska-
bets egne og den tilknyttede virksomhed Pal-Cut A/S' geld til pengeinstitut. Ejerpantebrevene
giver pant i ovenstdende fabriksejendomme samt materielle anleegsaktiver.

Selskabet har udstedt lesereejerpantebrev i produktionsmaskiner pa i alt 600 t.kr., der er deponeret
til sikkerhed for selskabets egne og den tilknyttede virksomhed Pal-Cut A/S' gzeld til pengeinstitut.
Den regnskabsmassige vaerdi pr. 31. december 2015 pé samtlige produktionsmaskiner udger 3.444
t.kr.

Til sikkerhed for gald til pengeinstitut, 43.824 t.kr., har selskabet stillet virksomhedspant pa
nominelt 40.000 t.kr. Virksomhedspantet omfatter folgende aktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi
pa balancedagen udger:

Udviklingsprojekter 69.041 tkr.
Erhvervede rettigheder, patenter og software 6.382 t.kr.
Produktionsmaskiner og inventar 1.827 t.kr.
Varebeholdninger 9.607 t.kr.
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.145 tkr.

Virksomhedspantet er tillige deponeret for den tilknyttede virksomhed Pal-Cut A/S' til enhver tid
vaerende mellemvearende til deres pengeinstitut.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut er der givet pant i aktier i 2 af de tilknyttede virksomheder.
Den regnskabsmaessige vaerdi udger pr. 31. december 2015 9.297 t.kr.
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KROGYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

15.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser
Selskabet har garantiforpligtelser pa de solgte produkter i overensstemmelse med branchens nor-
male garantiregler.

Kautionsforpligtelser
Selskabet har kautioneret for den tilknyttede virksomhed Pal-Cut A/S' til enhver tid veerende mel-
lemvarende med pengeinstitut. Pal-Cut A/S' mellemvarende med pengeinstituttet udger pr. 31.

december 2015 en geeld pa 10.397 t.kr. og 2 finansielle leasingkontrakter, hvis restgaeld udger 905
tkr.

Operationel leasing

Ud over finansielle leasingkontrakter har selskabet indgéet operationelle leasingkontrakter med en
gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 1.080 t.kr. Leasingkontrakterne har en restlebetid pad mellem
2 og 60 maneder og en samlet restleasingydelse pa 1.715 t.kr.

Huslejekontrakt
Selskabet har indgéet en uopsigelig huslejekontrakt pa pavillon frem til 1. april 2019. Den samlede
resthusleje inkl. nedtagningsomkostninger udger 755 t.kr.

Kontrakt for levering af IT-ydelser
Selskabet har indgaet en uopsigelig kontrakt vedrerende levering af IT-ydelser frem til 1. januar
2019. Den samlede restydelse udger 4.704 t.kr.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med DMP Partners A/S som administrationssel-
skab og heefter forholdsmaessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet hafter forholdsmessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Heftelserne udger maksimalt et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes di-
rekte eller indirekte af det ultimative moderselskab.

De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgér af admini-
strationsselskabets &rsregnskab, hvortil der henvises.
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