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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2018 for Pandalus A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hanstholm, den 4. april 2019

Direktion

Morten Lynge Mortensen
adm. direkter

Bestyrelse

Kim Tat Baun Michael Skafsgaard Andersen Morten Lynge Mortensen
Jimmy Tinggaard Henning See

-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Pandalus A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Pandalus A/S for regnskabséaret 1. januar - 31. december 2018, der omfat-
ter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
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 fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder 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 place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Holstebro, den 4. april 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Poul Spencer Poulsen Yvonne D. Bager
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23324 mne42184

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet Pandalus A/S
Industrivangen 3
7730 Hanstholm

CVR-nr.: 16 17 78 06
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Thisted

Bestyrelse Kim Tgt Baun
Michael Skafsgaard Andersen
Morten Lynge Mortensen
Jimmy Tinggaard
Henning Sge

Direktion Morten Lynge Mortensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hjaltesvej 16
7500 Holstebro

Pengeinstitut Handelsbanken
Nibevej 6
9200 Aalborg SV
-
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2018 2017 2016 2015 2014
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Resultat af ordinaer primeer drift 4.635 3.612 3.355 2.060 1.308
Resultat fer finansielle poster 4.635 3.612 3.355 2.060 1.308
Resultat af finansielle poster -415 295 -161 267 -3.746
Arets resultat 3.298 3.012 2472 1.845 -2.502
Balance
Balancesum 44.315 44.705 46.906 46.004 44.984
Egenkapital 17.096 15.347 12.536 19.064 17.219
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 603 10.233 1.665 8.802 1.370
- investeringsaktivitet -247 1.627 -3.767 -5.151 -1.577

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -247 -279 -3.302 -5.202 -1.640
- finansieringsaktivitet -2.924 -7.166 -5.702 3.323 -1.184
Arets forskydning i likvider -2.569 4.694 -7.804 6.974 -1.391
Antal medarbejdere 64 69 68 61 58
Nogletal i %
Afkastningsgrad 10,5% 8,1% 7,2% 4,5% 2,9%
Soliditetsgrad 38,6% 34,3% 26,7% 41,4% 38,3%
Forrentning af egenkapital 20,3% 21,6% 15,6% 10,2% -13,6%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Pandalus A/S for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet af forarbejdning af samt handel med fisk.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgorelse for 2018 udviser et overskud pa DKK 3.297.587, og selskabets balance pr. 31.
december 2018 udviser en egenkapital pd DKK 17.096.363.

Arets resultat anses for verende tilfredsstillende.
Pr. 1. januar 2018 er ejerkredsen udvidet med tre af selskabets trofaste medarbejdere.
Udvidelsen af ejerkredsen er en del af en rakke tiltag, selskabet har foretaget for at styrke selskabet til

fremtiden.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Arets resultat er p& niveau med det forventede.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Der forventes en uaendret aktivitet og et resultat i niveauet DKK 3-5 mio.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2018 2017

DKK DKK
Bruttofortjeneste 31.888.646 34.389.559
Personaleomkostninger 1 -25.605.195 -28.239.076
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 2 -1.648.452 -2.538.300
Resultat for finansielle poster 4.634.999 3.612.183
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 0 306.164
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 3 42.500 35.000
Finansielle indteegter 4 116.252 331.125
Finansielle omkostninger -573.252 -377.523
Resultat for skat 4.220.499 3.906.949
Skat af arets resultat 5 -922.912 -895.077
Arets resultat 3.297.587 3.011.872
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2018 2017
DKK DKK

Grunde og bygninger 5.298.806 5.808.926
Produktionsanlaeg og maskiner 1.350.430 2.173.271
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 22.840 91.336
Materielle anlaegsaktiver 6 6.672.076 8.073.533
Kapitalandele i associerede virksomheder 7 3.845.774 3.711.524
Tilgodehavender i associerede virksomheder 8 4.203.358 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 8 785.000 785.000
Finansielle anlagsaktiver 8.834.132 4.496.524
Anlaegsaktiver 15.506.208 12.570.057
Varebeholdninger 9 7.063.173 4.878.309
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.433.650 18.433.910
Tilgodehavende hos associerede virksomheder 518.861 188.695
Andre tilgodehavender 0 639.217
Udskudt skatteaktiv 12 363.600 191.000
Periodeafgreensningsposter 10 317.412 123.374
Tilgodehavender 16.633.523 19.576.196
Likvide beholdninger 5.111.659 7.680.373
Omsatningsaktiver 28.808.355 32.134.878
Aktiver 44.314.563 44.704.935
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2018 2017

DKK DKK

Selskabskapital 2.250.000 2.250.000
Overfort resultat 11.346.363 11.548.776
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.500.000 1.548.660
Egenkapital 17.096.363 15.347.436
Geeld til realkreditinstitutter 5.473.374 6.038.821
Kreditinstitutter 4.446.478 746.478
Leasingforpligtelser 162.057 474.245
Langfristede gaeldsforpligtelser 13 10.081.909 7.259.544
Geeld til realkreditinstitutter 13 571.593 574.595
Kreditinstitutter 13 300.000 300.000
Leasingforpligtelser 13 312.189 303.786
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 11.364.534 14.703.877
Geeld til associerede virksomheder 1.304.157 0
Selskabsskat 217.512 352.486
Anden geeld 3.066.306 5.863.211
Kortfristede gaeldsforpligtelser 17.136.291 22.097.955
Gaeldsforpligtelser 27.218.200 29.357.499
Passiver 44.314.563 44.704.935
Resultatdisponering 11
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 16
Anvendt regnskabspraksis 17
|5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinaert udbytte
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Foreslaet udbyt-
Overfort te for regnskabs-
Selskabskapital resultat aret | alt
DKK DKK DKK DKK
2.250.000 11.548.776 1.548.660 15.347.436
0 0 -1.548.660 -1.548.660
0 -202.413 3.500.000 3.297.587
2.250.000 11.346.363 3.500.000 17.096.363

11



Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Nedbringelse af leasingforpligtelser

Tilbagebetaling af geeld til associerede virksomheder
Optagelse af geeld til kreditinstitutter

Udlan til associerede virksomheder

Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger

Likvider 31. december

pwe

Note 2018 2017
DKK DKK

3.297.587 3.011.872

14 2.985.864 3.138.611

15 -3.993.429 5.021.220

2.290.022 11.171.703

116.252 518.125

-573.253 -564.523

1.833.021 11.125.305

-1.230.486 -892.021

602.535 10.233.284

-246.997 -279.028

0 1.905.615

-246.997 1.626.587

-568.449 -307.323

-300.000 -5.707.641

-303.785 -474.455

0 -476.639

4.000.000 0

-4.203.358 0

-1.548.660 -200.000

-2.924.252 -7.166.058

-2.568.714 4.693.813

7.680.373 2.986.560

5.111.659 7.680.373

5.111.659 7.680.373

5.111.659 7.680.373
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Noter til arsregnskabet
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Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Gevinst og tab ved afhaendelse

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Andel af overskud i associerede virksomheder

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

2018 2017

DKK DKK
22.932.322 25.117.831
1.734.897 1.968.562
763.412 882.596
174.564 270.087
25.605.195 28.239.076
64 69
1.648.452 2.044.144
0 494.156
1.648.452 2.538.300
42.500 35.000
42.500 35.000
116.252 0
0 331.125
116.252 331.125
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Noter til arsregnskabet

2018 2017
DKK DKK
5 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.095.512 940.214
Arets udskudte skat -172.600 -45.000
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0 -137
922.912 895.077

6 Materielle anlaegsaktiver
Produktionsan-  Andre anlaeg,
Grunde og byg- leeg og maski-  driftsmateriel og

ninger ner inventar | alt
DKK DKK DKK DKK

Kostpris 1. januar 10.028.441 7.706.531 342.500 18.077.472
Tilgang i arets lgb 0 246.995 0 246.995
Kostpris 31. december 10.028.441 7.953.526 342.500 18.324.467
Ned- og afskrivninger 1. januar 4.219.515 5.533.260 251.164 10.003.939
Arets afskrivninger 510.120 1.069.836 68.496 1.648.452
Ned- og afskrivninger 31. december 4.729.635 6.603.096 319.660 11.652.391
Regnskabsmassig veaerdi 31.
december 5.298.806 1.350.430 22.840 6.672.076
Afskrives over 10-20 ar 5ar 3-5ar
Heraf finansielle leasingaktiver 0 432.026 0 432.026
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Noter til arsregnskabet
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Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

2018 2017

DKK DKK

3.711.524 3.711.524
134.250 0

3.845.774 3.711.524

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Espan z.0.0 Polen PLN 4.000.000 50% 4.825.787 -297.147
Worldwide Seafood
Hanstholm ApS Hanstholm DKK 1.200.000 25% 5.018.824 60.584
Kyst ApS Hanstholm DKK 75.000 20% 29.459 -45.541
9.874.070 -282.104

@vrige finansielle anlagsaktiver

Tilgodehaven-

der i associere- Andre veerdipa-

de virksomhe-  pirer og kapital-

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb

Kostpris 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

der andele
DKK DKK

0 785.000
4.203.358 0
4.203.358 785.000
4.203.358 785.000

Selskabet har i arets lgb udlant PLN 2,5 mio. til et associeret selskab. Heraf forfalder PLN 2,335 mio. senere end

1ar.
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Noter til arsregnskabet

2018 2017
DKK DKK
9 Varebeholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer 6.883.145 4.658.321
Emballagelager 180.028 219.988
7.063.173 4.878.309

10 Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspreemier,
abonnementer og renter.

11 Resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.500.000 1.548.660
Overfort resultat -202.413 1.463.212
3.297.587 3.011.872

12 Udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv 1. januar 191.000 146.000
Arets indregnede belgb i resultatopggrelsen 172.600 45.000
Udskudt skatteaktiv 31. december 363.600 191.000
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Noter til arsregnskabet

13 Langfristede gaeldsforpligtelser

pwe

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Kreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Leasingforpligtelser

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 &r

2018 2017
DKK DKK
3.191.226 3.745.810
2.282.148 2.293.011
5.473.374 6.038.821
571.593 574.595
6.044.967 6.613.416
4.446.478 746.478
4.446.478 746.478
300.000 300.000
4.746.478 1.046.478
162.057 474.245
162.057 474.245
312.189 303.786
474.246 778.031
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Noter til arsregnskabet

14 Pengestromsopgorelse - reguleringer

15
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Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

/Andring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

2018 2017

DKK DKK
-116.252 -331.125
573.252 377.523
1.648.452 2.538.300
0 -306.164
-42.500 -35.000
922.912 895.077
2.985.864 3.138.611
-2.184.864 1.207.068
4.377.683 3.255.772
-6.186.248 558.380
-3.993.429 5.021.220
18



Noter til arsregnskabet

16 Eventualposter og ovrige gskonomiske forpligtelser

pwc

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve pa i alt TDKK 5.465, der giver pant i grunde og bygninger til
en samlet regnskabsmaessig veerdi af

Virksomhedspant pa i alt TDKK 7.000, der giver pant i produktionsanleeg og
andet driftsmateriel, varebeholdning samt tilgodehavende fra salg og
tienesteydelser til en samlet regnskabsmaessig veerdi af

Leje- og leasingforpligtelser

Lejeforpligtelser, uopsigelighedsperiode 18 ar

Andre eventualforpligtelser

2018 2017

DKK DKK
3.766.144 4.108.921
3.766.144 4.108.921
23.870.093 25.576.826
570.068 602.184

Selskabet har afgivet begraenset selvskyldnerkaution for Vestfisk A/S' engagement med kreditinstitutter pa max.

TDKK 285.
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17 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pandalus A/S for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2018 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vasentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af leasing-
ydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ lanerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for selskabets
gvrige anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

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
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga selskabet.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsaetning, omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer og andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlegs aktiver.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Udbytte fra associerede virksomheder indteegtsfores i resultatopgerelsen, nar de vedtages pa generalfor-
samlingen i den associerede virksomhed. Dog modregnes udbytte som vedrgrer indtjening i den associere-
de virksomhed far modervirksomheden overtog denne i kostprisen for den associerede virksomhed.

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Produktionsbygninger 10-20 ar
Produktionsanleg og maskiner 5 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3 -5ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. I tilfeelde, hvor kostprisen overstiger genind-
vindingsveerdien, nedskrives til denne lavere verdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Kapitalandele, som ikke handles p4 et aktivt marked, méles til kostpris eller en lavere genindvindingsvaer-
di.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.
Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggores til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgeres under hensyn-

tagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

pwc 23



Noter til arsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for réavarer, hjelpema-
terialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pé de i produktions-
processen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og
ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopggrelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopggrelsen viser selskabets pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af materielle og finansielle
anlegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Likvider

Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
|5

pwe

26



