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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 for Guldager A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Allergd, den 22.05.2019

Direktion

Steen Ulrik Madsen

Adm. Dir.

Bestyrelse

Carsten Bjerg Jens Thgger Hansen Ole Jess Bandholtz Rgsdahl
formand naestformand

Henrik Guldager Henrik Normann
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Guldager A/S

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for Guldager A/S for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018, 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. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 uafhzengige 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.

Kgbenhavn, den 22.05.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Bjgrn Winkler Jakobsen Henrik Hartmann Olesen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32127 MNE-nr. mne34143
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Guldager koncernen fremstiller og servicerer udstyr til korrosionsbeskyttelse og andet udstyr til vandbehand-

ling.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger et overskud p& 648 t.kr. (2017: t.kr. 2.709) hvilket betegnes som mindre tilfredsstillende
i forhold til aret far.

Selskabet har i arets Igb fortsat optimeringen af aktiviteterne i kerneforretningen, der bestar af salg af og
servicering af produkter til korrosionsbeskyttelse og vandbehandling. Denne optimering af aktiviteterne er
forlgbet tilfredsstillende.

Selskabets datterselskab har deklareret et udbytte vedrgrende 2018 pa 15.963 t.kr. I overensstemmelse
med indre vaerdis metode, er udbyttet indregnet pa egenkapitalen i Guldager A/S for 2018, hvor reserve for

nettoopskrivning nedbringes med 5.939 t.kr. og frie reserver gges tilsvarende.

Corporate governance

Selskabet er del af en koncern, som har den danske kapitalfond Capidea som hovedaktionaer.

Selskaber, der er ejet af kapitalfonde og som praesenterer arsrapporten efter reglerne for store klasse C

selskaber skal indarbejde DVCA'’s (Dansk Venture Capital Association) guide for god corporate governance.

Selskabet praesenterer arsrapporten i henhold til reglerne for klasse B selskaber. Selskabet er ikke fuldt

omfattet af DVCA'’s retningslinjer, men har frivilligt valgt at praesentere supplerende relevant information.

Capidea er repraesenteret i bestyrelsen af Partnerne Jens Thgger Hansen og Henrik Normann. Bestyrelses-

mgder afholdes som minimum 4 gange arligt, og der er ikke nedsat specielle bestyrelseskomiteer.

Begivenheder efter balancedagen
Det er efter balancedagen aftalt med selskabets administrerende direktgr, Steen Ulrik Madsen, at han fra-

traeder i Igbet af 2019. Sggningen efter en aflgser er pabegyndt.

Foruden ovenstdende forhold er der frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

2018 2017

Note kr. kr.
27.250.279 25.935.558

1 (24.160.322) (24.584.558)
2 (801.742) (399.122)
2.288.215 951.878

(410.714) 2.343.777

3 32.071 506.150
(954.757) (622.326)

954.815 3.179.479

5 (307.000) (470.537)
647.815 2.708.942

(410.727) 2.343.777

1.058.542 365.165

647.815 2.708.942
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Balance pr. 31.12.2018

Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter under udfgrelse

Immaterielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Deposita

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Ravarer og hjzelpematerialer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note kr. kr.
2.120.185 289.064

0 1.264.933

6 2.120.185 1.553.997
162.616 160.618

421.787 551.761

7 584.403 712.379
17.859.061 17.465.800

333.976 383.750

8 18.193.037 17.849.550
20.897.625 20.115.926
5.113.576 4.070.510
5.113.576 4.070.510
7.176.247 6.420.089

0 542.280

969.431 883.019

3.388.000 3.695.000

954.891 470.020

730.529 136.060

13.219.098 12.146.468

566.584 2.371.860

18.899.258 18.588.838
39.796.883 38.704.764
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 0 5.545.590
Reserve for udviklingsomkostninger 1.653.744 1.113.148
Overfgrt overskud eller underskud 252.836 (6.203.948)
Egenkapital 2.406.580 954.790
Andre hensatte forpligtelser 9 119.258 96.126
Hensatte forpligtelser 119.258 96.126
Bankgeeld 8.419.837 8.493.278
Deposita 145.520 440.427
Modtagne forudbetalinger fra kunder 308.389 232.450
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.506.805 2.423.182
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.733.613 10.855.163
Anden geeld 5.111.081 3.678.222
Periodeafgransningsposter 10 11.045.800 11.531.126
Kortfristede gaeldsforpligtelser 37.271.045 37.653.848
Gaeldsforpligtelser 37.271.045 37.653.848
Passiver 39.796.883 38.704.764
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 11
Eventualforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
Koncernforhold 14
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Egenkapitalopgorelse for 2018

Egenkapital primo
Valutakursreguleringer
Udbytte fra tilknyttede
virksomheder

Overfgrt til reserver
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

Valutakursreguleringer

Reserve for

Udbytte fra tilknyttede virksomheder

Overfgrt til reserver
Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto-

opskrivning Overfort

efter indre Reserve for overskud

Virksom- vaerdis udviklings- eller
hedskapital metode omkostninger underskud
kr. kr. kr. kr.
500.000 5.545.590 1.113.148 (6.203.948)

0 803.975 0 0

0 (5.938.838) 0 5.938.838
0 0 540.596 (540.596)

0 (410.727) 0 1.058.542
500.000 0 1.653.744 252.836
Ialt

kr.

954.790

803.975

0

0

647.815

2.406.580



Guldager A/S 11
Noter
2018 2017
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 21.570.639 21.854.743
Pensioner 1.918.855 1.856.870
Andre omkostninger til social sikring 404.690 410.310
Andre personaleomkostninger 266.138 462.635
24.160.322 24.584.558
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 49 48
2018 2017
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 636.159 204.263
Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver 165.583 194.859
801.742 399.122
2018 2017
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 3.052
Renteindtzegter i gvrigt 36 5.116
Valutakursreguleringer 32.035 497.982
32.071 506.150
2018 2017
kr. kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 112.708 348.406
Renteomkostninger i gvrigt 361.606 273.920
Valutakursreguleringer 480.443 0
954.757 622.326
2018 2017
kr. kr.
5. Skat af drets resultat
Andring af udskudt skat 307.000 470.537
307.000 470.537
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Noter

Faerdig- Udviklings-
gjorte projekter
udviklings- under
projekter udfgrelse
kr. kr.

6. Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 947.114 1.264.933
Overfgrsler 2.467.280 (2.467.280)
Tilgange 0 1.202.347
Kostpris ultimo 3.414.394 0
Af- og nedskrivninger primo (658.050)

Arets afskrivninger (636.159)

Af- og nedskrivninger ultimo (1.294.209)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 2.120.185 0

Udviklingsprojekter under udfgrelse

Udviklingsprojekter under udfgrelse bestar af udgifter til implementering af selskabets ERP-system.

Andre

anlaeg,
drifts- Indretning
materiel og af lejede
inventar lokaler
kr. kr.

7. Materielle anlagsaktiver

Kostpris primo 7.418.349 1.075.885
Tilgange 37.607 0
Kostpris ultimo 7.455.956 1.075.885
Af- og nedskrivninger primo (7.257.731) (524.124)
Overfgrsler 22.386 (22.386)
Arets afskrivninger (57.995) (107.588)
Af- og nedskrivninger ultimo (7.293.340) (654.098)

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 162.616 421.787
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Noter
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder Deposita
kr. kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 11.920.210 383.750
Afgange 0 (49.774)
Kostpris ultimo 11.920.210 333.976
Opskrivninger primo 5.975.616 0
Valutakursreguleringer 803.975 0
Andel af arets resultat (195.714) 0
Opskrivninger ultimo 6.583.877 0
Nedskrivninger primo (430.026) 0
Afskrivninger pd goodwill (215.000)
Nedskrivninger ultimo (645.026)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 17.859.061 333.976
Den resterende goodwill andrager 430.040 kr.
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Guldager Electrolyse Internationale Holding GmbH Sissach, Schweiz GmbH 100,0

9. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantihenszaettelser vedrgrende igangvaerende og udfgrte installatio-

ner.

10. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter periodisering af indtaegter fra selskabets servicekontrakter.

11. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand

frem til udlgb

2018 2017
kr. kr.
4.386.357 4.942.101
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Noter

12. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med TopCap Guldager ApS som administrationsselskab. Selska-
bet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og ud-
bytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i
sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

13. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgaeld er der afgivet virksomhedspant p& nominelt 5 mio.kr. i anlaegsaktiver, varebe-
holdninger og tilgodehavender.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder i gvrigt
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution til 3. mand vedrgrende bankgeeld i tilknyttede selskaber (Guldager
Group).

14. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
- TopCap Guldager ApS, Copenhagen, Denmark

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
- CapHold Guldager ApS, Copenhagen, Denmark
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r. Der er foretaget reklassifikation af

enkelte poster i balancen og resultatopggrelsen, som er uden resultateffekt.

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

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

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

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

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

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, ndring i lagre af faerdigvarer og varer under frem-
stilling, arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver, andre driftsindtaegter, omkostninger til
ravarer og hjeelpematerialer samt eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen, ndr levering til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til dagsveaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).
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Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for ssedvanlige lagernedskriv-
ninger.

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 savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og ned-
skrivninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og
gennemfgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle anlaegsak-
tiver.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veaerdipapirer, geeld 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 tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle dets danske datterselskaber. 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, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegs-
aktiver.

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 pagaeldende proces, indregnes som immaterielle anleegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, nar omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle anlaegsaktiver bindes et belgb svarende til de afholdte
omkostninger pa 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.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstid, der fastszettes 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 pageeldende rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Patenter
afskrives linezert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-

maessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

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

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

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.

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 blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

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 fastlaegges pd baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af i hvilket omfang, at der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en stzerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt, fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes 3rligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 5-20 8r. Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris opgjort efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.

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

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

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

Salgsveerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det
enkelte igangvaerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

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

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

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

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 den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer, tab pa
igangveerende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer 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.

Ved erhvervelse af virksomheder og kapitalandele i tilknyttede virksomheder hensaettes til omkostninger
vedrgrende omstruktureringer i den overtagne virksomhed, som er besluttet og offentliggjort inden over-
tagelsestidspunktet.

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.

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.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



