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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2022 for Valsemgllen af 1899 A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrsmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg, den 23. marts 2023
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Valsemgllen af 1899 A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Valsemgllen af 1899 A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, penge-
stremsopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifslge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Valsemgllen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 2
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af in-
tern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, 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 skan 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 opnaede revisionsbevis er vaesent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke langere kan fortsaet-
te driften.

) Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Lars Zbelg-Nielsen klkkkel Boeck Eisgart
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-

hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

mne33693 mne34371
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Selskabsoplysninger
Selskabet Valsemgllen af 1899 A/S
Havnegade 58
6700 Esbjerg
Telefon: 7610 3300
Telefax: 7610 3301
Hjemmeside: http://www.valsemollen.dk/
E-mail: Info@valsemollen.dk
CVR-nr.: 14 99 66 13
Hjemsted: Esbjerg
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Bjorn Inge Gjethammer, Sjgmannsveien 17 C, Lejl. 101, 6008
Alesund. Norge, Formand
Sten Philip Erik Abdon, Randersgatan 3, 254 40 Helsingborg. Sverige
Sten Robert Leif Abdon, Fyrgatan 16, 263 61 Viken. Sverige
Jan Erik Eikeland, @vre Bjgrkasen 15, 5228 Nesttun. Norge
Bente Abrahamsen, Lyngmarka 18, 5302 Strusshamn. Norge
Direktion Niels Brinch-Nielsen, Eriksensvej 23, 6710 Esbjerg V.
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Edison Park 4
6715 Esbjerg N
Modervirksomhed Esbjerg Havnesilo A/S
Dattervirksomhed Inter Byg, Esbjerg ApS, Esbjerg
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Hovedtal og nggletal

Resultatopgerelse:
Nettoomsaetning

Bruttoresultat

Resultat far afskrivninger (EBITDA)
Finansielle poster, netto

Resultat fer skat (EBT)

Arets resultat

Balance:

Balancesum

Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere

Nogletal i %:

Bruttomargin

Overskudsgrad (EBITDA-margin)
Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning

2022 2021 2020 2019 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
778.921 658.835 611.647 628.196 565.632
128.872 136.850 122.361 104.918 88.754
50.534 61.643 54.715 42.309 30.767
-1.086 -634 -833 -1.879 -1.981
32.863 44,198 38.512 26.976 17.143
25.691 34.529 30.094 21.164 13.352
451.345 350.034 332.783 312.480 345.749
26.857 19.996 30.030 20.125 44,253
192.128 185.640 162.386 143,548 129.758
133 129 130 122 118
16,5 20,8 20,0 16,7 15,7
6,5 9,4 8,9 6,7 5,4
42,6 53,0 48,8 45,9 37,5
13,6 19,8 19,7 15,5 10,3

Beregningen af hoved- og negletal folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger

kun pa nogle punkter herfra.

De i hoved- og nogletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Bruttomargin

Overskudsgrad (EBITDA-margin)

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning

Resultat fgr afskrivninger (EBITDA) x 100

Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning

Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Valsemgtien af 1899 A/S - Arsrapport for 2022
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Valsemgllen producerer og markedsfarer bageri- og husholdningsmel samt faerdige melblandinger og
morgenmadsprodukter

Virksomhedens vigtigste marked er ligesom tidligere Danmark. Mindre kvantiteter afsaettes til eksport.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets nettoomsaetning udger 778.921 t.kr. mod 658.835 t.kr. sidste ar. Det ordinaere resultat efter skat
udger 25.691 t.kr. mod 34.529 t.kr. sidste ar. Udviklingen skal sammenholdes med, at selskabet i ars-
rapporten for 2021 forventede et uaendret aktivitetsniveau for 2022 med en stigende omsaetning afledt
af de stigende korn-, ravare- og energipriser. Indtjeningen forventedes pa niveau med 2019.

Det har i fuldt omfang ikke vaeret muligt at vaelte prisstigningerne pa korn, ravare og energi over pa
kunderne, ligesom der ogsa er sket et skred mod private label- fra egne varemaerker, begge forhold
med faldende avance til folge. ‘

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende under de givne markedsforhold.

Selskabet har i 2022 foraget kort- og langfristet finansiering med 85.598 t.kr., som folge af gget binding
i varebeholdninger og tilgodehavender fra salg.

Investeringer

Aret har ogsa vaeret praeget af storre investeringer i produktionen. Der blev i 2022 investeret 26.857
t.kr. i materielle anlaegsaktiver mod 19.996 t.kr. aret far. Der er blandt andet investeret i stalsiloer i
Koge og ventilsaekkeanlaeg i Esbjerg m.v. Der forventes ogsa et hgjt investeringsniveau i 2023.

Den forventede udvikling
Der forventes et lidt stigende aktivitetsniveau for 2023. Der forventes en fortsat stigende omsaetning
afledt af de stigende korn-, ravare- og energipriser. Indtjeningen forventes pa niveau med 2022.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Selskabets omkostninger til forskning og udvikling vedrerer typisk udvikling af nye produkter. Der
foretages en labende markedstilpasning af varesortimentet.

Der finder lgbende en omfattende udviklingsaktivitet sted pa nye og aendrede produkter. Udviklingen
sker i vid udstraekning i samarbejde med selskabets kunder. Udviklingen foretages bade under egne
varemaerker og private labels. Selskabet har valgt at lade omkostninger til udviklingsaktiviteter afholde
over den lgbende drift.

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter
Det er selskabets politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Selskabets finansielle
styring retter sig saledes alene mod styring af allerede patagne finansielle risici ved brug af renteswaps.

Valsemgllen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 7
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Ledelsesberetning

Ravarerisici

Driften kan pavirkes af udviklingen i kornpriserne herunder de gkologiske priser sammenholdt med de
prisaftaler der indgas med kunderne. Det er selskabets politik at afdaekke prisrisici til et minimum,
saledes selskabet sgger at afdaekke prisrisici ved fremtidige kornleverancer ved handel med fysisk korn
eller ved brug af finansielle instrumenter.

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

Redeggrelse for samfundsansvar i henhold til arsregnskabslovens § 99 a

Forretningsmodel og engagement
Selskabet har politikker og principper for samfundsansvar. Selskabet har udarbejdet en beskrivelse
(CSR-rapport), som fremgar af selskabets hjemmeside:

https://www.valsemollen.com/baeredygtighed/csr/

Der foretages ikke lgbende malinger pa realiseringen af de beskrevne politikker og principper for
samfundsansvar.

Miljoforhold - herunder klimapavirkning

Politik

Grundet omfanget af selskabets produktion aflaegges der miljoregnskab til de offentlige myndigheder. |
regnskabet oplyses om selskabets:

« Vareprodukter
« Affaldstyper - og bortskaffelse heraf
« Energiforbrug

Miljgregnskabet har ikke givet anledning til bemaerkninger.

Redeggrelse for kensmaessig sammensatning af ledelsen i henhold til arsregnskabslovens § 99 b
Selskabet har politikker og principper for mangfoldighed. Selskabet har udarbejdet en beskrivelse (CSR-
rapport), som fremgar af selskabets hjemmeside:

https://www.valsemollen.com/baeredygtighed/csr/

Redeggrelse for selskabets politik for dataetik i henhold til arsregnskabslovens § 99 d
Selskabet har udarbejdet en beskrivelse vedrgrende selskabets politik pa omradet for dataetik (CSR-
rapport), som fremgar af selskabets hjemmeside:

https://www.valsemollen.com/baeredygtighed/csr/
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

2022 2021

Note t.kr. t.kr.
2 Nettoomsaetning 778.921 658.835
Andre driftsindtaegter 6.879 6.043
Omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer -600.809 -477.884
Andre eksterne omkostninger -56.119 -50.144
Bruttoresultat 128.872 136.850

4  Personaleomkostninger -78.338 -75.207
5 Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -16.585 -16.811
Driftsresultat 33.949 44,832
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 476 438
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 342 159
Andre finansielle indtaegter 44 231

6 @vrige finansielle omkostninger -1.948 -1.462
Resultat for skat 32.863 44,198

7 Skat af arets resultat -7.172 -9.669
8 Arets resultat 25.691 34.529

Valsemallen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 9



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2022 2021
Note t.kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
9 Grunde og bygninger 65.702 68.293
10 Produktionsanlaeg og maskiner 108.169 109.298
11 Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse og forudbetalinger
for materielle anlaegsaktiver 23.780 9.788
Materielle anlaegsaktiver i alt 197.651 187.379
12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.584 2.108
13 Deposita 580 580
Finansielle anlaegsaktiver i alt 3.164 2.688
Anlaegsaktiver i alt 200.815 190.067
Omsaetningsaktiver
Ravarer og hjeelpematerialer 83.406 59.500
Fremstillede varer og handelsvarer 26.012 18.311
Varebeholdninger i alt 109.418 77.811
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 118.095 65.005
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 17.753 9.100
Andre tilgodehavender 2.029 6
Tilgodehavende hos virksomhedsdeltagere og ledelse 105 603
14 Periodeafgrasnsningsposter 1.990 1.386
Tilgodehavender i alt 139.972 76.100
Likvide beholdninger 1.140 6.056
Omsaetningsaktiver i alt 250.530 159.967
Aktiver i alt 451,345 350.034
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Balance 31. december

Passiver
2022 2021
Note t.kr. t.kr.
Egenkapital
15 Virksomhedskapital 5.000 5.000
16 Reserve for sikringstransaktioner -240 -1.037
17 Overfort resultat 168.421 161.677
18 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 18.947 20.000
Egenkapital i alt 192.128 185.640
Hensatte forpligtelser
19 Hensaettelser til udskudt skat 14.189 13.442
Hensatte forpligtelser i alt 14.189 13.442
Geaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 44.389 34.011
Geeld til pengeinstitutter 3.750 4.750
Leasingforpligtelser 9.660 10.609
20 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 57.799 49.370
20 Kortfristet del af langfristet gaeld 4.332 3.971
Geld til pengeinstitutter 82.683 10.247
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 61.170 50.871
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 6.853 8.603
Anden geeld 31.523 27.890
21 Periodeafgraensningsposter 668 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 187.229 101.582
Geeldsforpligtelser i alt 245.028 150.952
Passiver i alt 451,345 350.034
1 Efterfelgende begivenheder
3 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
22 Oplysninger om dagsvaerdi
23 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
24 Eventualposter
25 Finansielle risici
26 Naertstaende parter
Valsemgllen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 11
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Virksomheds-

Reserve for
sikringstrans-

Overfert resul-

Foreslaet ud-
bytte for regn-

kapital aktioner tat skabsaret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2021 5.000 -1.762 147.148 12.000 162.386
Udloddet udbytte 0 0 0 -12.000 -12.000
Arets overforte overskud 0 0 14.529 20.000 34.529
Arets regulering af
sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 928 0 0 928
Udskudt skat vedr.
sikringstransaktioner 0 -203 0 0 -203
Egenkapital 1. januar 2022 5.000 -1,037 161.677 20.000 185.640
Udloddet udbytte 0 0 0 -20.000 -20.000
Arets overferte overskud 0 0 6.744 18.947 25,691
Arets regulering af
sikringsinstrumenter til dagsveerdi 0 1.022 0 0 1.022
Udskudt skat vedr.
sikringstransaktioner 0 -225 0 0 -225
5.000 -240 168.421 18.947 192.128
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Pengestreamsopgerelse 1. januar - 31. december

2022 2021
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 25.691 34,529
27 Reguleringer 25.855 28.042
28 /Endring i driftskapital -80.880 -10.842
Pengestreamme fra drift far finansielle poster -29.334 51.729
Renteindbetalinger og lignende 387 390
Renteudbetalinger og lignende -1.948 -1.462
Pengestram fra ordinaer drift -30.895 50.657
Betalt selskabsskat -8.400 -7.026
Pengestremme fra driftsaktivitet -39.295 43.631
Kab af materielle anlaegsaktiver -26.857 -19.996
Salg af materielle anlaegsaktiver 11 0
Kab af finansielle anlaegsaktiver 0 -12
Pengestramme fra investeringsaktivitet -26.846 -20.008
Optagelse af langfristet gaeld 13.162 0
Afdrag pa langfristet geeld -4.372 -3.942
Betalt udbytte -20.000 -12.000
/Zndring i kortfristet gaeld til pengeinstitutter 72.435 -2.441
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 61.225 -18.383
Andring i likvider -4.916 5.240
Likvider 1. januar 2022 6.056 816
Likvider 31. december 2022 1.140 6.056
Likvider
Likvide beholdninger 1.140 6.056
Likvider 31. december 2022 1.140 6.056
Valsemgllen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 13



Martinsen » Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

1. Efterfalgende begivenheder
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.

2. Nettoomsaetning
Segmentoplysninger

Ikke
Danmark fordelt [ alt
Geografisk - sekundaert segment 703.685 75.236  778.921

Da selskabet stort set udelukkende opererer pa det danske marked, og da koncernens produkter
ikke adskiller sig vaesentligt fra hinanden, er der ikke foretaget yderligere segmentopdeling i
regnskabet,

3.  Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Honorar til revisor er ikke oplyst med henvisning til arsregnskabslovens § 96, stk. 3.

Honoraret er specificeret i koncernregnskabet for Esbjerg Havnesilo A/S, Esbjerg, CVR-nr.
36674415,

4,  Personaleomkostninger

Lenninger og gager 72.809 69.918
Pensioner 4,953 4,717
Andre omkostninger til social sikring 576 572

78.338 75.207
Direktion og bestyrelse 6.699 8.059
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 133 129

5. Af- og nedskrivninger af materielle anlasgsaktiver

Afskrivning pa bygninger 3.261 3.891
Afskrivning pa produktionsanlag og maskiner 13.324 12.920
16.585 16.811

6. @vrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 1.948 1.462

1.948 1.462
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Noter

2022 2021
t.kr. t.kr.

7.  Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 6.425 8.400
Arets regulering af udskudt skat 747 1.269
7.172 9.669

8.  Forslag til resultatdisponering

Udbytte for regnskabsaret 18.947 20.000
Overfares til overfart resultat 6.744 14.529
Disponeret i alt 25.691 34,529

9.  Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 2022 152.368 143.448
Tilgang i arets lgb 670 4,376
Overfarsler 0 4.544
Kostpris 31. december 2022 153.038 152.368
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022 -84.075 -80.184
Arets afskrivninger -3.261 -3.891
Af- og nedskrivninger 31. december 2022 -87.336 -84.075
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022 65.702 68.293
Leasede aktiver indgar med en regnskabsmaessig vaerdi pa 1.567 1.627

Valsempllen af 1899 A/S - Arsrapport for 2022 15



Martinsen » Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
31/12 2022 31/12 2021
t.kr. t.kr.
10. Produktionsanlaeg og maskiner
Kostpris 1. januar 2022 293.581 279.759
Tilgang i arets lgb 3.904 7.604
Overfarsler 8.283 6.218
Kostpris 31. december 2022 305.768 293.581
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022 -184.283 -171.363
Arets afskrivninger -13.316 -12.920
Af- og nedskrivninger 31. december 2022 -197.599 -184.283
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2022 108.169 109.298
Leasede aktiver indgar med en regnskabsmaessig vaerdi pa 30.156 32.336
11. Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse og forudbetalinger
for materielle anlaegsaktiver
Kostpris 1. januar 2022 9.788 12.534
Tilgang i arets lgb 22.283 8.016
Overfarsler -8.283 -10.762
Kostpris 31. december 2022 23.788 9.788
Arets afskrivninger -8 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2022 -8 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2022 23.780 9.788
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Noter
31/12 2022 31/12 2021
t.kr. t.kr.
12. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2022 4,081 4,081
Kostpris 31. december 2022 4,081 4,081
Opskrivninger 1. januar 2022 2.094 1.656
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 476 438
Opskrivninger 31, december 2022 2.570 2.094
Afskrivninger pa goodwill 1. januar 2022 -4,067 -4.067
Afskrivninger pa goodwill 31. december 2022 -4.067 -4.067
Regnskabsmaessig vaerdi 31, december 2022 2.584 2.108
Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
maessig vaerdi
hos
Valsemsgllen af
Egenkapital Arets resultat 1899 A/S
Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.
Inter Byg, Esbjerg ApS, Esbjerg 100 % 2.584 476 2.584
2.584 476 2.584
13. Deposita
Kostpris 1. januar 2022 580 568
Tilgang i arets lgb 0 12
Kostpris 31. december 2022 580 580
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022 580 580
14. Periodeafgraensningsposter
Forudbetalte omkostninger 1.990 1.386
1.990 1.386
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Noter
31/12 2022 31/12 2021
t.kr. t.kr.
15. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2022 5.000 5.000
5.000 5.000

Aktiekapitalen bestar af 5.000 aktier a 1.000 kr. og multipla heraf. Aktierne er ikke opdelt i

klasser.

16. Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for sikringstransaktioner 1. januar 2022 -1.037 -1.762
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi 1.022 928
Udskudt skat vedr. sikringstransaktioner 225 -203
-240 -1.037
17. Overfort resultat
Overfart resultat 1. januar 2022 161.677 147.148
Arets overfarte overskud 6.744 14.529
168.421 161.677
18. Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Udbytte 1. januar 2022 20.000 12.000
Udloddet udbytte -20.000 -12.000
Udbytte for regnskabsaret 18.947 20.000
18.947 20.000
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Noter
31/12 2022 31/12 2021
t.kr. t.kr.
19. Henseettelser til udskudt skat
Hensaettelser til udskudt skat 1. januar 2022 13.442 12.173
Udskudt skat af arets resultat 747 1.269
14.189 13.442
Udskudt skat pahviler falgende poster:
Materielle anlaegsaktiver 13.806 13.153
Omsaetningsaktiver 438 304
Geeldsforpligtelser -55 -15
14.189 13.442
20. Geeldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Gaeldi alt del af lang- geeld Restgaeld
31/12 2022 fristet geeld 31/12 2022 efter 5 ar
t.kr. t.kr, t.kr. t.kr.
Geaeld til
realkreditinstitutter 46.741 2.352 44,389 32.234
Geeld til pengeinstitutter 4,750 1.000 3.750 0
Leasingforpligtelser 10.640 980 9.660 5.631
62.131 4,332 57.799 37.865
21. Periodeafgraensningsposter
Forudfakturerede indtasgter 668 0
668 0
22. Oplysninger om dagsveerdi
Afledte
finansielle
instrumenter
t.kr.
Dagsvaerdi 31. december 2022 -309
Arets aendringer af dagsvaerdi indregnet pa egenkapitalen 1.022
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Noter

23,

24,

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 47.019 t.kr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2022 udger 82.799 t.kr. Pantet
omfatter herudover de produktionsanlaeg og maskiner, der hgrer til ejendommene.

Af selskabets gvrige materielle anlaegsaktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december
2022 udger 114.852 t.kr., skennes 84.696 t.kr. at vaere omfattet af pantsaetningen.

Selskabet har deponeret skadeslgshedsbrev pa 15.000 t.kr. til sikkerhed for bankgaeld.
Ejerpantebrev giver pant i ovenstaende grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi 31.
december 2022 udger 82.799 t.kr., samt materielle anlaegsaktiver, der hgrer til ejendommen.

Garantiforpligtelser andrager 200 t.kr.

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut, 28.331 t.kr. (fakturabelaning), har selskabet stillet pant i
tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, hvis regnskabsmaessige veerdi pd balancedagen udgar
32.238 tkr.

Grunde og bysninger, produktionsanlaeg og maskiner og materielle anlaegsaktiver under
udferelse, hvor den regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2022 udger 31.723 t.kr., jaevnfer
note 9, 10 og 11, er finansieret ved finansiel leasing, hvor leasingforpligtelsen 31. december 2022
udger 10.640 t.kr.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser:

Ud over finansielle leasingkontrakter har selskabet indgaet operationelle leasingkontrakter pa
biler med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 1.082 t.kr. Leasingkontrakterne har en
restlgbetid pa 3-35 maneder og en samlet restleasingydelse pa 1.377 t.kr.

Selskabet har indgaet operationelle leasingkontrakter pa trucks og stablere med en gennemsnitlig
arlig leasingydelse pa 355 t.kr. Leasingkontrakterne har en restlgbetid pa 5-48 maneder og en
samlet restleasingydelse pa 433 t.kr

Kautionsforpligtelser:

Selskabet har kautioneret for den tilknyttede virksomheds realkreditgaeld. Der er afgivet
selvskyldnerkaution vedr. Inter Byg, Esbjerg ApS. Den samlede realkreditgeeld udger pr. 31.
december 2022 i alt 17.825 t.kr.
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Noter

24,

Eventualposter (fortsat)
Eventualforpligtelser (fortsat)

Lejeforpligtelser:

Selskabet har indgéaet lejeaftaler pa lokaler med en arlig udgift pa henholdsvis 398 t.kr. og 327
tkr. Lejeaftalerne kan opsiges med henholdsvis 24 maneders og 6 maneders varsel.

Selskabet har indgdet lejeaftale af lokaler med tilknyttet virksomhed med en arlig udgift pa
2.206 t.kr. Lejeaftalen kan opsiges med 6 maneders varsel.

Selskabet har indgaet lejekontrakt med Esbjerg Havn, der kan opsiges med 6 maneders varsel.
Den samlede arlige leje udgar 652 t.kr.

Selskabet har indgaet aftale om IT-outsourcing med en arlig udgift pa 1.200 t.kr. Aftalen kan
opsiges med 1 maneders varsel til en abonnementsperiodes udlgb. Abonnementsperiode 12
maneder.

Selskabet har indgaet lejeaftale om leje af maskiner med en arlig udgift pa 200 tkr. Kontrakten
har en restlgbetid pa 51 maneder.

Reetableringsforpligtelse:

Selskabets bygninger er opfert pa lejet grund. Lejeaftalen kan fra selskabets side opsiges med 6
maneders varsel. Lejeaftalen med Esbjerg Havn udleber i ar 2050. Ved eventuel fraflytning af
bygningen er selskabet forpligtet til at nedrive bygninger og retablere arealerne, safremt
bygninger ikke kan salges til en af Esbjerg Havn godkendt keber. Der er ikke i regnskabet hensat
til sddanne eventuelle forpligtelser i forbindelse med en fraflytning.

Sambeskatning
Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Esbjerg Havnesilo A/S, CVR-nr. 36674415,
som administrationsselskab og haefter forholdsmaessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet haefter forholdsmaessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa ren-
ter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Haeftelserne udger maksimalt et belab svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes
direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrgrende selskabsskat
fremgar af arsregnskabet for administrationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter my. vil kunne medfare, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belgb.
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Noter

24,

25.

26.

Eventualposter (fortsat)

Finansielle risici

Valutarisici

Selskabet har indgaet valutaterminskontrakter til kurssikring af fremtidigt varekeb i svenske kro-
ner for i alt 5.700 tSEK, svarende til 3.848 t.kr. | forhold til terminskursen pa balancedagen har
kontrakterne en negativ vaerdi pa ca. -41 t.kr. Kurstabet er indregnet i egenkapitalen.

Renterisici

Det er selskabets politik, at renterisici pa vaesentlige, langsigtede lan begraenses. Politikken
efterleves ved enten at optage fast forrentede lan eller ved at afdaekke renterisikoen pa et
variabelt forrentet lan med en renteswap, der konverterer den variable rente til en fast rente.

Markedsvaerdi af renteswap til sikring af fremtidig rente fra variabel til fast udger 2.028 t.kr. pr.
31.12.2022 mod -2.464 t.kr. pr. 31.12.2021. Renten er sikret til henholdsvis 2,04% og 1,24%.
Zndringer i markedsvaerdien af renteswappen indregnes direkte pa egenkapitalen. Den
kontraktmaessige vaerdi udger 22.117 t.kr. mod 25.365 t.kr. pr. 31.12.2021.

Prisrisici
Af hensyn til fremtidig forsyningssikkerhed er der indgaet saedvanlige kebsaftaler mv.

Markedsvaerdi af ravarefutures vedrerende fremtidigt varekeb af hgsten for 2023 udger -856 t.kr.
pr. 31.12.2022 imod -222 t.kr. pr. 31.12.2021. Den kontraktmaessige vaerdi udger 8.192 t.kr, mod
18.453 t.kr. pr. 31.12.2021. Vaerdi af lukkede MATIF'er vedrerende fremtidigt varekgb af hasten
for 2023 udger -1.440 t.kr. pr. 31.12.2022 imod 1.355 t.kr. pr. 31.12.2021. Andringer i
markedsvaerdien af ravarefutures (abne og lukkede) indregnes direkte pa egenkapitalen.

Neertstaende parter
Bestemmende indflydelse
Esbjerg Havnesilo A/S, Havnegade 58, 6700 Esbjerg Hovedaktionaer

@vrige naertstaende parter:
Inter byg, Esbjerg ApS Datterselskab

Transaktioner
| arsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfert pa
markedsvilkar. Der er ikke gennemfart sadanne transaktioner i regnskabsaret.
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Noter

2022 2021
t.kr. t.kr.
27. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver 16.586 16.811
Avance ved afhaendelse af anlaegsaktiver -11 0
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -476 -438
Andre finansielle indtaegter -386 -390
@vrige finansielle omkostninger 1.948 1.462
Skat af arets resultat 7.172 9.669
@vrige reguleringer 1.022 928
25.855 28.042
28. Andring i driftskapital
/ndring i varebeholdninger -31.607 -2.311
Andring i tilgodehavender -63.873 -6.066
/Zndring i leverandergaeld og anden gaeld 14.600 -2.465
-80.880 -10.842
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Valsemgllen af 1899 A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem
melser for en stor klasse C-virksomhed.

| henhold til arsregnskabslovens § 112, stk.1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet for
Valsemeallen af 1899 A/S og tilknyttede virksomheder indgar i koncernregnskabet for Esbjerg Havnesilo
A/S, Esbjerg, CVR nr. 36674415,

/ndring i anvendt regnskabspraksis

Klassifikationen af regnskabsposterne "lenninger indregnet som vedligeholdsomkostninger” og "lenninger
aktiveret pa anlagsaktiver” er andret, saledes at indtaegter hertil, der hidtil er blevet indregnet og
modregnet under personaleomkostninger fremover indregnes under regnskabsposten “andre
driftsindtaegter”.

Klassifikationen af regnskabsposten "omkostninger til vikarer" er aendret, saledes at omkostningen
hertil, der hidtil er blevet indregnet under personaleomkostninger, fremover indregnes under
regnskabsposten "andre eksterne omkostninger®.

Klassifikationen af regnskabsposten “"lgntilskud og lgnrefusioner” er andret, saledes at indtaegter hertil,
der hidtil er blevet indregnet under personaleomkostninger, fremover indregnes under regnskabsposten
"andre driftsindtaegter”.

Den foretagne Kklassifikationsaendring pavirker bruttoresultatet og personaleomkostninger, som er
forhajet med henholdsvis 5.020 tkr. i 2022 og 4.358 tkr. i 2021. Klassifikationsaendringen har derudover
ingen belgbsmaessig effekt pa arets resultat eller balancen for hverken indevaerende eller forrige
regnskabsar. Sammenligningstallene er tilpasset den aendrede klassifikation.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af aendre-
de regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdiregu-
leringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvaerdireserve.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
gaeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta males til kursen pa transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gaeld.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder krite-
rierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resul-
tatopgerelsen sammen med aendringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/ndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er veelges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestrsmme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som
tidligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulte-
rer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belgb, som lgbende er indreg-
net i egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke veelges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes
aendringer i dagsvaerdi labende i resultatopgerelsen.

Resultatopgarelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoom-
saetningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.
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Anvendt regnskabspraksis

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger til keb af ravarer og hjaelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, driftstabs-
og konflikterstatninger samt modtagne lgnrefusioner. Erstatninger indregnes, nar det er overvejende
sandsynligt, at virksomheden vil modtage erstatningen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsakti-
ver,

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og
godtgaerelser under acontoskatteordningen mv.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill
og tillaeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.
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Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksom-
heder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende
dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en andring i regnskabsmaessigt skan.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vaesentlig del af den sam-
lede kostpris.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdier:

Brugstid \ Restveaerdi
Bygninger 15-50 ar 0%
Produktionsanlaeg og maskiner 3-20 ar 0%

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resul-
tatopgarelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlasgsaktiver opgeres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte omkostninger til materialer, komponenter, un-
derleverandgrer og lgn samt laneomkostninger fra specifik og generel lantagning, der direkte vedrarer
opfarelsen af det enkelte aktiv.
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Materielle anleegsaktiver under udfarelse

Materielle anlaegsaktiver under udferelse males og indregnes til de samlede afholdte omkostninger. Nar
arbejdet er faerdiggjort, overfgres den samlede vaerdi til den relevante post under materielle anlaegsak-
tiver, og afskrives fra ibrugtagningstidspunktet.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrarende materielle anlasgsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved farste indregning i balancen til
laveste vaerdi af dagsvaerdi af det leasede aktiv og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved
beregning af nutidsveaerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt selskabets
lanerente som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som gvrige tilsvarende

materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og

leasingydelsens rentedel indregnes over kontraktens labetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og wovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets
samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under

eventualposter.

Nedskrivning pa anlasgsaktiver

Den regnskabsmaessige veaerdi af savel immaterielle som materielle anlasgsaktiver samt kapitalandele i
tilknyttede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtryk-
kes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er la-
vere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdien er den hgjeste veerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede om-
kostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgm-
me fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.
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Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode. Indre vaer-
dis metode anvendes som en konsolideringsmetode.

| balancen indregnes kapitalandele i tilknyttede virksomheder til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedens regnskabsmaessige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af re-
sterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill
indregnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill ferst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over afskriv-
ningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er tale om
strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfares under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af
naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapi-
talbevasgelser i tilknyttede virksomheder.

Deposita
Deposita males til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.

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

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjaelpe-
materialer, direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger inde-
holder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa maskiner, fabriksbygninger
og udstyr, der benyttes i produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriks-
ledelse. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af savel
feerdiggarelsesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisations-
vaerdien fastsaettes under hensyntagen til omsaettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Andre tilgodehavender
Finansielle kontrakter indregnes ved indgadelse til kostpris. Efterfslgende reguleres finansielle
kontrakter lgbende til dagsvaerdi.

Periodeafgrasnsningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgren-
de efterfolgende regnskabsar. ’

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for sikringstransaktioner opstar ved dagsvaerdiregulering af sikringsinstrumenter.

Reserven oplgses samtidig med, at vaerdireguleringerne realiseres eller tilbagefares.
Reserven er ikke bunden.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte
acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter Valsemgllen af 1899 A/S forholdsmaessigt over for skattemyndig-
hederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambe-
skatningskredsen.
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Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsveerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncernin-
terne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z&n-
dring i udskudt skat som folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fares direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteen-
hed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Geeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte tfansaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over lanepe-
rioden.

Geeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontant-
l&n svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet
som lanets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragsti-
den foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Finansielle kontrakter indregnes ved indgaelse til kostpris. Efterfslgende reguleres finansielle
kontrakter lgbende til dagsvaerdi.

Periodeafgraeensningsposter
Under periodeafgrasnsningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfal-
gende ar.,
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Pengestremsopgarelse

Pengestremsopgarelsen viser selskabets pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestrsmme fra investerings-
aktivitet. | pengestrsmsopgerelsen indregnes pengestremme vedrgrende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestrsmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunk-
tet.

Pengestramme fra driftsaktivitet

Pengestrsmme fra driftsaktivitet opggres som selskabets andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, andring i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtaegter fra kapitalandele indreg-
nes under ”Renteindteegter og udbytter, modtaget”.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensastning af selska-
bets selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende
geaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med en lgbetid under 3 maneder,
og som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for
veerdisendringer.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa aktivitet og geografiske markeder. Segmentoplysningerne falger selskabets
regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.
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