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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.10.2018 - 30.09.2019 for Carsoe A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.10.2018 - 30.09.20109.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aalborg, den 28.02.2020

Direktion

Mikkel Klitgaard Jacobsen

Bestyrelse

Denis Viet-Jacobsen Michael Frost Johan Olof Cervin
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Carsoe A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Carsoe A/S for regnskabsdret 01.10.2018 - 30.09.2019, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.10.2018 -
30.09.2019 i overensstemmelse 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 arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende 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 tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, 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 drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af @rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde drsregnskabet
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 drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste 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 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 arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé’\ det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en
o o . . .
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores viden
o . . o o . . a1 .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28.02.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Henrik Vedel Jakob Olesen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10052 MNE-nr. mne34492
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Ledelsesberetning

2018/19 2017/18 2016/17 2015/16 2014/15
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 700.774 476.717 289.035 232.940 181.068
Bruttoresultat 187.441 148.849 116.400 104.725 75.483
Driftsresultat 39.269 34.652 25.883 22.430 7.214
Resultat af finansielle
Soster (6.394) 1.051 223 (3.158) (1.128)
Arets resultat 25.304 27.494 20.181 14.486 4.867
Samlede aktiver 374.912 346.377 153.136 124.347 92.150
Investeringer i materielle
anlzegsaktiver 12.962 7.211 12.448 3.161 32.242
Egenkapital 97.007 48.491 37.768 29.846 19.360
Nggletal
Bruttomargin (%) 26,7 31,2 40,3 45,0 41,7
Nettomargin (%) 3,6 5,8 7,0 6,2 2,7
Egenkapitalens forrentning
(%) 34,8 63,7 59,7 58,9 24,4
Soliditetsgrad (%) 25,9 14,0 24,7 24,0 21,0

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansforenings gaeldende version af "Anbefalinger & Nggletal”.

Nggletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Beregningsformel

Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Virksomhedens forrentning af den kapital,

som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktiviteter er udvikling, produktion og salg af maskiner og inventar til slagteri-, mejeri- og
fiskeribranchen samt gvrige brancher inden for levhedsmiddelindustrien.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets nettoomsazetning udggr 701 mio. kr. mod 477 mio. kr. sidste ar, hvilket er en stigning p& naesten 50%.

Vaeksten er primaert drevet af stgrre projekter til fiskeribranchen.

Resultatet efter skat udger 25 mio. kr. mod 27 mio. kr. sidste ar. Arets resultat er pavirket af to szerlige
forhold:

1) Indfgrelsen af ny metode for opggrelse af garantiforpligtelser. I praksis betyder det en lidt senere ind-
teegtsfgrsel af avancen henover projekternes Igbetid for at tage hensyn til eventuelle garantiomkostninger
og andre potentielle risici. Indfgrelsen af metoden i 2018/19-regnskabet har i forhold til den tidligere an-

vendte metode reduceret de igangvaerende ar-bejder og dermed arets resultat med ca. 10 mio. kr.
2) Engangsomkostninger til restruktureringer pd 5 mio. kr.

Korrigeret herfor er resultatet 40 mio. kr., hvilket ledelsen anser for tilfredsstillende.

Forventet udvikling
Den forventede udvikling for regnskabsaret 2019/2020 er positiv, saerligt drevet af en staerk produkt-porte-

fglje og ordrebeholdning.

For det kommende regnskabsar forventes en markant stigning i resultatet efter skat til et niveau omkring
40-60 mio. kr.

Saerlige risici
Generelle risici
Selskabets veesentligste driftsrisici er knyttet til evnen til at fastholde kunderelationer og ngglemed-arbejdere

samt hele tiden at vaere pa forkant med den teknologiske udvikling inden for selskabets forretningsomrader.
Selskabets anvendelse af stal som ravare medfgrer grundet de vaesentlige prissvingninger, som eksi-sterer
pa det volatile marked for stal, en szerlig risiko, idet prisstigninger kun i relativt begraenset om-fang kan

indregnes i prisen pa de feerdige produkter.

Finansielle og valuta risici

Selskabets er som fglge af sin drift, investering og finansiering eksponeret overfor andringer i valuta-kurser
og renteniveau. Det er selskabets politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Selskabets

finansielle styring retter sig sdledes alene mod styring af allerede patagne finansielle risici.
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Ledelsesberetning

Aktiviteter i udlandet medfgrer, at resultat, pengestrgmme og egenkapital pavirkes af kurs- og rente-udvik-
lingen for en raekke valutaer. Det er selskabets politik at afdeekke kommercielle valutarisici. Afdaekningen
sker primaert via valutaterminsforretninger til afdaekning af forventet omsaetning og indkgb, dog ikke danske
kroner versus euro. Der indgas ikke spekulative valutapositioner. Kursregulering af investeringer i datter-
virksomheder, der er selvstaendige enheder, indregnes direkte i egenkapita-len. Kursrisici, der relaterer sig
hertil, afdaekkes som hovedregel ikke, da det er selskabets opfattelse, at en Igbende kurssikring af sadanne

langsigtede investeringer ikke vil veere optimal ud fra en samlet risiko- og omkostningsmaessig betragtning.

Da den rentebaerende nettogeeld ikke udggr et vaesentligt belgb, vil moderate andringer i renteni-veauet
ikke have nogen vaesentlig direkte effekt pa indtjeningen. Der indgds derfor ikke rentepositioner til afdaekning

af renterisici.

Videnressourcer

Selskabets forretningsgrundlag er at levere hgjteknologisk og driftssikkert udstyr og anlaeg til frem-stilling
og forarbejdning i fadevareindustrien. Dette stiller saerligt store krav til videnressourcerne vedrgrende med-
arbejdere og forretningsprocesser. For til stadighed at kunne levere disse Igsninger er det afggrende, at
selskabet kan rekruttere og fastholde medarbejdere med et hgjt uddannelsesniveau. Det er vores malsaet-
ning, at virksomheden har den nyeste viden samt at sikre vores hurtige omstillingsevne. De kritiske forret-

ningsprocesser er projektledelse, service, kvalitet og individuelle Igsninger.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Forsknings- og udviklingsaktiviteterne foretages primaert p&@ hovedkontoret i Danmark. Udviklingsakti-vi-
teterne omfatter udvikling af udstyr og delkomponenter til forarbejdning af kundernes produkter indenfor
selskabets forretningsomrader. Der er i regnskabsdret anvendt i alt 7 mio. kr. til udviklingsak-tiviteter
primaert indenfor Igsninger til fiskeribranchen. Der forudses i det kommende regnskabsdr gennemfgrt ud-
viklingsaktiviteter p& samme niveau.

Redeggrelse for samfundsansvar
Selskabets produktion af maskiner og inventar til slagteri-, mejeri- og fiskeribranchen salges primeert til

kunder i Europa, Rusland og USA.

Samfundsansvar er en integreret del af forretningsstrategien for Carsoe A/S. Selskabet gnsker at agere
ansvarligt i forhold til kunder, medarbejdere, forretningspartnere og omverdenen. Vi har fokus p&, at der kan

vaere en raekke risici relateret til samfundsansvar i forhold til vores forretning.

Vi er engageret i og fokuseret pd vores samfundsansvar - bade ndr det kommer til menneskerettigheder,
medarbejdere, miljg, antikorruption og samfundet generelt. Med hensyn til menneskerettigheder og ansatte
er de primeere risici, som Carsoe A/S adresserer, forbundet med forskelsbehandling og risikoen for arbejds-
ulykker fra vores ansatte. Idet Carsoe A/S driver forretning i lande, hvor bestikkelse eller korruption er mere

almindeligt, anses de primeere risici i forbindelse med korruption i forhold til handel med disse lande. Carsoe
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A/S fremstiller og distribuerer produkter i flere lande, og virkningen heraf pd miljget med hensyn til restaffald

og Co2-emissioner er de primaere risici, der skal adresseres.

I det fglgende vil vi uddybe, hvorledes vi handterer de naevnte risici i vores arbejde.

Miljg og klima

Selskabet har udarbejdet en strategi for dens miljgarbejde,som vil blive yderligere konkretiseret i 2020 med
tilhgrende malsaetninger. Strategien tager udgangspunkt i en miljgmaessig forsvarlig driftsfgrelse og vil i
2020 blive udbygget til at indga som en naturlig del af selskabets malsaetninger for produktkvalitet og pro-
duktionsforhold.

Selskabets udledning sker alene via bortkgrsel af affald, herunder vand. Hele affaldssorteringen er gennem-
gdet og optimeret i 2018/19. Endvidere er der i 2018/19 arbejdet med forskellige optimeringer af selskabets
energianlaeg, sdsom ventilations- og varmeanlaeg. Endeligt er overgangen til LED belysning pa selskabets

adresse i Danmark gennemfgrt sdledes, at alle lyskilder nu er LED baseret.

Ledelsen vurderer, at selskabet har arbejdet malrettet for at mindske vores miljgpavirkning i 2018/19. Frem-

adrettet vil der blive etableret en grgn profilgruppe, som skal identificere yderligere miljgtiltag.

Korruption og bestikkelse

I tillaeg til miljgpolitikken har selskabet udarbejdet en Compliance Handbog, som daekker alle gvrige CSR-
forhold. Compliance handbogen indeholder med afseet i selskabets grundlaeggende veerdier og selskabets
etiske regelsaet, politikker for antikorruption, hvidvask, leverandgrkodeks samt overholdelse af eksport kon-
trol regler og de internationale sanktionsregler. Sezerligt vedrgrende korruption og bestikkelse har selskabet
en nul-tolerance politik, hvilket betyder at enhver mistanke om overtraedelse undersgges til bunds. Politik-

kerne er udmgntet ved at alle ledere i selskabet bekraefter hvert kvartal om politikkerne er overholdte.

Ledelsen har ikke i regnskabsaret faet kendskab til brud pa compliance-reglerne.

Menneskerettigheder

I selskabets etiske regelsaet forpligtes koncernens ansatte til at handle med integritet, og i overensstemmelse

med acceptable etiske standarder for menneskerettigheder.

For at sikre en eventuel risiko fra vores samarbejdspartnere, har vi udarbejdet et leverandgrkodeks, som
stiller de samme krav til selskabets leverandgrer af varer og tjenesteydelser. Hvis en leverandgr bryder
reglerne, vil selskabet forsgge at etablere et taet samarbejde for at hjeelpe leverandgren

med at forbedre forretningsstandarder og medarbejderes velfaerd. Men hvis leverandgren fortsat
tilsideseetter reglerne med vilje og ikke er villig til at diskutere og blive enige om en planlagt forbedring,

forbeholder selskabet sig ret til at opsige aftaler med leverandgren straks.
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Vi har ikke i 2018/19 ikke konstateret brud pa vores etiske regelszt eller leverandgrkodeks.

Medarbejderforhold

Selskabets personalehandbog opstiller interne retningslinjer, som viser vores medarbejdere, hvordan vi gn-
sker at omgas hinanden som kolleger. Retningslinjerne indeholder blandt andet et szt konkrete leve-regler
for hvordan vi gnsker at arbejde og omg&s hinanden pa storrumskontorerne.

H&ndbogen udleveres ved anszettelse, og gennemgas som en del af introduktionsforlgbet for nye medarbej-

dere.

Personalehdndbogen indeholder ogsa politikker for efteruddannelse af selskabets medarbejdere, herunder
relevante fgrstehjeelps- og sikkerhedskurser med henblik pd at skabe et sikkert arbejdsmiljg. Dette under-
stgttes af selskabets arbejdsmiljgorganisation, som er valgt af alle medarbejdere pa Carsoe A/S til at tage

sig af de arbejdsmiljsmaessige spgrgsmal i afdelingerne.

Grundet selskabets vaekst i regnskabsdret er antallet af medarbejdere kraftigt forsgget, hvilket har stillet
store krav til on-bording processen. Ledelsen vurderer at integrationen af de mange nye ansatte er gdet

godt, og arbejdsmiljgorganisationen har bidraget til at opretholde et godt arbejdsmiljg i 2018/19.

Redeggrelse for det underreprasenterede kgn
Carsoe A/S tror pa, at mangfoldighed blandt medarbejderne, herunder ligelig fordeling af kennene, bidrager

positivt til arbejdsmiljget og styrker virksomhedens performance og konkurrenceevne.

Selskabet har en politik om at fremme det underrepraesenterede kgn i ledelsen. Virksomheden arbejder pa
at gge antallet af kvindelige ledere i virksomheden og har pd baggrund heraf opstillet konkrete maltal for
andelen af det underrepraesenterede kgn i selskabets ledelse generelt. Selskabet har et mal om, at 25 % af
bestyrelsen og ledelsesstillingerne i virksomheden skal vaere besat af kvinder inden 2022. Ledelsesstillingerne
omfatter direktion, mellemledere samt divisions- og afdelingsledere. Politikken understgttes af en praksis,

hvor det tilstraebes at begge kgn er repraesenteret ved jobsamtaler s3 vidt dette er muligt.

Den nuveerende fordeling i selskabets bestyrelse er 0 % kvinder og i selskabets gvrige ledelsesstillinger 10
%. Maltallet for bestyrelsen er ikke opndet i regnskabsaret, idet der ikke har vaeret valg til bestyrelsen.
Kandidatens ken er ikke en vurderingsfaktor i denne proces, hvorfor der ikke diskrimineres pa kgn i forbin-
delse med ansaettelsesprocessen. I seneste regnskabsar er andelen af kvinder i ledelsesstillinger i virksom-

heden forgget med 1 person.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018/19
2018/19 2017/18
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 2 700.774 476.717
Andre driftsindtaegter 1.390 1.305
Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer (470.872) (294.098)
Andre eksterne omkostninger (43.851) (35.075)
Bruttoresultat 187.441 148.849
Personaleomkostninger 3 (137.299) (104.960)
Af- og nedskrivninger 4 (10.873) (9.237)
Driftsresultat 39.269 34.652
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 569 5.771
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 (2.556)
Andre finansielle indtaegter 613 978
Andre finansielle omkostninger (7.576) (3.142)
Resultat fgr skat 32.875 35.703
Skat af drets resultat 7 (7.571) (8.209)
Arets resultat 8 25.304 27.494
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Balance pr. 30.09.2019
2018/19 2017/18
Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 10.196 2.771
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver 7.250 2.200
Udviklingsprojekter under udfgrelse 0 8.196
Immaterielle anlaegsaktiver 9 17.446 13.167
Produktionsanlaag og maskiner 8.211 6.732
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3.896 3.639
Indretning af lejede lokaler 29.587 25.917
Materielle anlaegsaktiver 10 41.694 36.288
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 77.200 40.009
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 1.982
Andre tilgodehavender 1.292 1.286
Finansielle anlaegsaktiver 11 78.492 43.277
Anlaegsaktiver 137.632 92.732
Ravarer og hjaelpematerialer 24.550 22.286
Varer under fremstilling 3.115 3.298
Fremstillede varer og handelsvarer 14.785 4.877
Forudbetalinger for varer 12.436 54.399
Varebeholdninger 54.886 84.860
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 78.260 62.195
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 12 78.469 64.310
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 9.482 1.575
Andre tilgodehavender 13 9.207 9.591
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 4.000 1.522
Periodeafgraensningsposter 14 2.976 1.333
Tilgodehavender 182.394 140.526
Likvide beholdninger 0 28.259
Omsaetningsaktiver 237.280 253.645
Aktiver 374.912 346.377
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Balance pr. 30.09.2019
2018/19 2017/18

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 15 584 584
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 14.841 6.961
Reserve for udviklingsomkostninger 7.952 7.267
Overfgrt overskud eller underskud 48.630 33.679
Forslag til udbytte for regnskabsaret 25.000 0
Egenkapital 97.007 48.491
Udskudt skat 16 22.245 14.431
Andre hensatte forpligtelser 17 4.400 0
Hensatte forpligtelser 26.645 14.431
Geeld til realkreditinstitutter 0 4.875
Finansielle leasingforpligtelser 190 447
Geeld til tilknyttede virksomheder 28.926 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 18 29.116 5.322
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 18 208 1.929
Bankgeeld 4.635 13.456
Modtagne forudbetalinger fra kunder 24.943 0
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 12 57.231 110.939
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 78.331 108.961
Geeld til tilknyttede virksomheder 37.662 13.117
Anden geeld 19 19.134 29.731
Kortfristede gaeldsforpligtelser 222.144 278.133
Geaeldsforpligtelser 251.260 283.455
Passiver 374.912 346.377
Begivenheder efter balancedagen 1
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 20
Eventualforpligtelser 21
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 22
Transaktioner med nzertstdende parter 23

Koncernforhold 24
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Egenkapitalopggrelse for 2018/19

Egenkapital primo
Valutakursreguleringer
Dagsveaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Koncerntilskud o.l.
Overfgrt til reserver
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Valutakursreguleringer

Reserve for

Dagsveaerdiregulering af sikringsinstrumenter

Koncerntilskud o.l.
Overfgrt til reserver
Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto-
opskrivning Overfort
efter indre Reserve for overskud
Virksom- veerdis udviklings- eller
hedskapital metode omkostninger underskud
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
584 6.961 7.267 33.679
0 1.219 0 0
0 0 0 227
0 0 0 21.766
0 6.661 685 (7.346)
0 0 0 304
584 14.841 7.952 48.630
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
t.kr. t.kr.
0 48.491
0 1.219
0 227
0 21.766
0 0
25.000 25.304
25.000 97.007
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Noter

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

2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
2. Nettoomsaetning
Nettoomsaetning fordelt pa geografiske markeder
Europa 658.463 432.069
@vrige lande 42.311 44.648
700.774 476.717
Nettoomsaetning fordelt pad aktiviteter
Onshore 232.275 234.183
Offshore 468.499 242.534
700.774 476.717
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 120.167 92.175
Pensioner 14.977 11.727
Andre omkostninger til social sikring 2.155 1.058
137.299 104.960
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 226 180
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 2.019 3.936
2.019 3.936

Med henvisning til Arsregnskabsloven § 98 b stk. 3 er oplysninger omkring ledelsesvederlag angivet samlet.
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Noter
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 2.762 2.451
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 8.100 6.786
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 11 0
10.873 9.237
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtzegter fra tilknyttede virksomheder 513 84
Renteindtzegter i gvrigt 100 894
613 978
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 497 47
Renteomkostninger i gvrigt 2.691 3.095
Valutakursreguleringer 4.388 0
7.576 3.142
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
7. Skat af arets resultat
Aktuel skat 0 3.505
Andring af udskudt skat 7.750 4.704
Regulering vedrgrende tidligere ar (179 0
7.571 8.209
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
8. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 25.000 0
Overfgrt resultat 304 27.494
25.304 27.494
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Noter
Erhver-
Feerdig- vede Udviklings-
gjorte immaterielle projekter
udviklings- anlaegs- under
projekter aktiver udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr.
9. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 10.096 5.510 8.196
Overfgrsler 8.468 5.231 (14.322)
Tilgange 0 1.538 6.812
Afgange 0 0 (686)
Kostpris ultimo 18.564 12.279 0
Af- og nedskrivninger primo (7.325) (3.310)
Arets afskrivninger (1.043) (1.719)
Af- og nedskrivninger ultimo (8.368) (5.029)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 10.196 7.250 0

Udviklingsprojekter

Faerdiggjorte udviklingsprojekter omfatter udvikling m.v. af procesanlaag og maskinudstyr indenfor alle

koncernens forretningsomrader. Regnskabsmaessig veerdi for disse andrager 10.196 t.kr. pr. 30. september

2019. Aktiverne afskrives over 5 ar.

Ledelsen har ikke konstateret indikation p@ nedskrivningsbehov i forhold til den regnskabsmaessige

veerdi.

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver omfatter aktiverede udviklingsomkostninger til nyt ERP-system som

er taget i brug i regnskabsdret. Omkostningerne sammensaetter sig i al vaesentlighed af interne omkostninger

i form af direkte Ignninger samt indkgbte materialer og ydelser, som registreres igennem selskabets interne

projektstyringsmodul.
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Noter

10. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Ikke-ejede aktiver

Andre anlag,

Produk- drifts- Indretning af
tionsanlaeg materiel og lejede
og maskiner inventar lokaler
t.kr. t.kr. t.kr.

13.327 6.967 36.033

0 0 623

3.600 1.786 7.576

(27) (221) 0

16.900 8.532 44.232
(6.595) (3.328) (10.116)
(2.111) (1.460) (4.529)

17 152 0
(8.689) (4.636) (14.645)
8.211 3.896 29.587

370 26 -
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Noter

Tilgode-
Kapital- havender
andele i hos
tilknyttede tilknyttede Andre
virk- virk- tilgode-
somheder somheder havender
t.kr. t.kr. t.kr.
11. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 33.048 1.982 1.286
Overfgrsler 0 (1.982) 0
Tilgange 29.311 0 6
Kostpris ultimo 62.359 0 1.292
Opskrivninger primo 6.961 0 0
Valutakursreguleringer 1.219 0 0
Afskrivninger p@ goodwill (5.407) 0 0
Andel af 3rets resultat 5.467 0 0
Regulering interne avancer 1.068 0 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi
nedskrevet over tilgodehavender 6.093 0
Andre reguleringer (560) 0 0
Opskrivninger ultimo 14.841
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 77.200 0 1.292

Goodwill ved farste indregning af yderligere kapitalandele i dattervirksomheder udggr i alt 18.823 t.kr.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill pr. 30.09.2019 udggr 34.368 t.kr. og teknologi og knowhow mv.
pr. 30.09.2019 udggr 5.001 t.kr.

Alle dattervirksomheder er selvstaendige enheder.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Carsoe U.S. Inc. USA Inc. 100,0
Carsoe Norge AS Norge AS 100,0
Holmek Palletering AS Norge AS 100,0

Freezertech Limited England Ltd. 100,0
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Noter
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
12. Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 528.004 264.602
Foretagne acontofaktureringer (506.766) (311.231)
Overfgrt til geeldsforpligtelser 57.231 110.939
78.469 64.310
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
13. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 9.207 9.591
9.207 9.591

@vrige tilgodehavender er sammensat af tilgodehavende moms pa 4.975 t.kr. (2017/18: 7.922 t.kr.) samt

gvrige tilgodehavender pd 4.232 t.kr. (2017/18: 1.669 t.kr.).

14. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestdr af forudbetalte omkostninger, herunder softwarelicenser, leasingydelser,

forsikringer samt gvrige forudbetalte omkostninger.

Palydende Nominel
veerdi vaerdi
Antal t.kr. t.kr.

15. Virksomhedskapital
A-aktie 465.120 0,001 465
B-aktie 118.615 0,001 119

583.735

584
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Noter
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.
16. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver 3.606 930
Materielle anlaegsaktiver (756) (10)
Varebeholdninger 278 768
Tilgodehavender 23.705 12.962
Hensatte forpligtelser 968 0
Geeldsforpligtelser (87) (219)
Fremfgrbare skattemaessige underskud (5.469) 0
22.245 14.431
Beveaegelser i dret
Primo 14.431
Indregnet i resultatopggrelsen 7.750
Indregnet direkte pa egenkapitalen 64
Ultimo 22,245

17. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser bestar af forventede garantiomkostninger vedrgrende arbejde som er udfert for
balancedagen.

Forfald inden Forfald inden Forfald efter 12

for 12 mdneder for 12 maneder maneder
2018/19 2017/18 2018/19
t.kr. t.kr. t.kr.

18. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 0 1.500 0
Finansielle leasingforpligtelser 208 429 190
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 28.926
208 1.929 29.116
2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.

19. Anden geeld

Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 11.465 8.011
Feriepengeforpligtelser 7.498 5.585
Afledte finansielle instrumenter 0 292
Anden geeld i gvrigt 171 15.843

19.134

29.731
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Noter

Anden geeld i gvrigt er i sammenligningstallene sammensat af skyldige omkostninger vedrgrende kgb af
kapitalandele pa 14.297 t.kr. samt gvrige skyldige omkostninger pd 1.546 t.kr.

2018/19 2017/18
t.kr. t.kr.

20. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udigb i alt 31.498 26.927

21. Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Carsoe Group A/S som administrationsselskab. Selskabet
heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidizert for indkomstskatter mv. for de sam-
beskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgar i koncernen, og ligeledes sub-
sidizert for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambe-
skattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen frem-
gar af administrationsselskabets arsregnskab.

22. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed over for pengeinstitut er deponeret virksomhedspant nom. 14.000 t.kr. for alle mellemvaeren-
der.

Til sikkerhed over for samarbejdspartnere er der stillet arbejds- og betalingsgarantier nom. 52.020 t.kr.
Garantierne forfalder alle inden for 1 ar.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for tilknyttede virksomheders gaeld til Danske Bank. Kautionen er maksimeret
til 75.000 t.kr. Bankgaelden i tilknyttede virksomheder udggr O kr.

Til sikkerhed for tilknyttede virksomheders gzeld til Danske Bank er stillet sikkerheder i tilknyttede virksom-
heder med en regnskabsmaessig veerdi pr. 30.09.2019 p& 14.243 t.kr.

Selskabet har stillet garanti over for tilknyttede virksomheders leverandgrer pa 1.857 t.kr. til sikkerhed for
kommende leverancer.

Moder- Dattervirk-
virksomhed somheder
t.kr. t.kr.

23. Transaktioner med naertstdende parter
Salg af varer og tjenesteydelser til tilknyttede virksomheder 3.491 38.906
Kgb af varer og tjenesteydelser fra tilknyttede virksomheder 3.142 83.043
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 3 510
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 135 362
Tilgodehavender 225 10.772

Geeldsforpligtelser 37.808 28.780



Carsoe A/S

23

Noter

Vederlag til modervirksomhedens direktion og bestyrelse fremgar af note 3.

Udover ovenst3ende transaktioner er der ydet koncerntilskud fra moderselskabet pa i alt 21.766 t.kr.

24, Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Carsoe Group A/S, Aalborg
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til 8rsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser 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. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der
er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger
vaesentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Goodwill betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens
kurs. Kursdifferencer, der er opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pd egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere ak-
tiver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
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anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for madnederne, idet poster, som er afledt af
ikke-monetaere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gseldende for de pdgaeldende
ikke-monetzere poster.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Ved indgdelse af salgskontrakter, der bestar af flere separate salgstransaktioner, opdeles kontraktsummen
pa de enkelte salgstransaktioner efter den relative dagsvaerdimetode. De separate salgstransaktioner ind-
regnes som nettoomsaetning, ndr kriterierne geeldende for salg af varer, tjenesteydelser eller entreprise-
kontrakter er opfyldt.

En kontrakt opdeles pd enkelttransaktioner, ndr dagsveerdien af de enkelte salgstransaktioner kan opggres
palideligt, og salgstransaktionerne hver iszer har selvstaendig vaerdi for kgber. Salgstransaktioner vurderes
at have selvstaendig vaerdi for kgber, nar transaktionen er individuelt identificerbar og normalt szelges
enkeltvis.

Nettoomsaetningen males til dagsveerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Omseetning fra salg af varer

Indtaegter fra salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i nettoomsaetningen, nar overgang af de vae-
sentligste fordele og risici til kgber har fundet sted, indtaegten kan opggres palideligt og betaling forven-
tes modtaget. Tidspunktet for overgang af de vaesentligste fordele og risici tager udgangspunkt i standar-
diserede leveringsbetingelser baseret pa Incoterms® 2010. I de tilfeelde, hvor solgte varer Igbende leve-
res og integreres med kgbers ejendom, indregnes omsaetning i nettoomseetningen, i takt med at levering
sker, hvorved nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets udfgrte arbejder.

Omseaetning fra salg af tjenesteydelser
Indtaegter fra salg af tjenesteydelser indregnes i nettoomsaetningen, nar levering til kgber har fundet
sted, indtaegten kan opggres palideligt og betaling forventes modtaget.

Omseetning fra igangvaerende arbejder for fremmed regning

Kontrakter, hvor der leveres anleeg med hgj grad af individuel tilpasning, indregnes i nettoomsaetningen,
i takt med at produktionen udfgres, hvorved omsaetningen svarer til salgsveerdien af drets udfgrte arbej-
der (produktionsmetoden). Nar resultatet af en kontrakt ikke kan skgnnes palideligt, indregnes omsaet-
ningen kun svarende til de medgdede omkostninger, i det omfang det er sandsynligt, at de vil blive gen-
indvundet.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.
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Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rAvarer og hjselpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjselpemate-
rialer efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet 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 anlaegsaktiver bestdr af regnskabsdrets af- og ned-
skrivninger og af gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle anlaegsaktiver.

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

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

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

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aendring 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 pa8 egenkapitalen.
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Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder og erhvervede immaterielle anlaegsaktiver herunder IT-software.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmu-
lighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det
pagaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anleegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, ndr omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle anlaegsaktiver bindes et belgb svarende til de afholdte
omkostninger med fradrag af udskudt skat p& egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der
nedbringes i takt med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte henfgrbare personaleomkostninger og afskrivninger
pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der er anvendt i udviklingsprocessen, indregnes i kostprisen
baseret pa det medgdede timeforbrug for det enkelte projekt.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineaert over den forventede brugstid, der fastsaettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Safremt brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fast-
saettes den til 10 ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den mak-
simale afskrivningsperiode restlgbetiden for de pdgaeldende rettigheder. De anvendte afskrivningsperioder
udger 5 ar.

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Pa-
tenter afskrives lineaert over den resterende patentperiode, og IT-software afskrives lineaert over aftale-
perioden. De anvendte afskrivningsperioder udggr 3-5 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag
af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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 egenfremstillede
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aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-
dgrer og lgnninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste vaerdi af dagsvaerdien af
aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.

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

Produktionsanlaeg og maskiner 3-7 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 &r

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivnhingsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og maéles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstdende afsnit om virk-
somhedssammenslutninger for naermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.

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

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastlaagges p& baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. .
Brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virk-
somheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelg-
bet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og ind-
regne som saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 10
ar.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstil-
lede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjselpematerialer og direkte Ign
samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kost-
prisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pd balancedagen udfgrte ar-
bejde.

Salgsvaerdien méles pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det
enkelte igangveaerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsveerdien af et igangveerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsveerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengigt af om nettoveaerdien, der er opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger,
er positiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, nér de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
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underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse. Der indregnes
dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill og midlertidige forskelle op-
stdet pd anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstdet ved en virksomhedssammenslutning, og som ikke
har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, henszettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pdgaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for Idnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved l8noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Finansielle leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
forste indregning méles leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.

Pengestrgmsopggrelsen
Med henvisning til Arsregnskabsloven § 86 stk. 4 henvises der til pengestromsopggrelse for ovenliggende
moderselskabs koncernregnskab.



