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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 for B. J. Holding Middelfart A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Middelfart, den 31. august 2020

Direktion

Bent Jensen
Bestyrelse

Preben Jensen Bent Jensen Henrik Aris Rasmussen
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i B. J. Holding Middelfart A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2019 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for B. J. Holding Middelfart A/S for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for kon-
cernen (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderli-
gere 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 tilstreekkeligt og egnet som
grundlag 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 lase ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, 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 revision, der udferes
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge 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 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 geeldende 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 skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar 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 koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-

cering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 31. august 2020

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Carsten Nielsen

statsautoriseret revisor
mne30212
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Selskabsoplysninger

Selskabet B. J. Holding Middelfart A/S
Stensgardvej 1
5500 Middelfart

Telefon: 64 41 69 69
Telefax: 64 41 35 35
Hjemmeside: www.thansen.dk

CVR-nr.: 19 40 22 82

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 17. juni 1996

Regnskabsar: 24. regnskabsar
Hjemstedskommune: Middelfart

Bestyrelse Preben Jensen, formand
Bent Jensen
Henrik Aris Rasmussen

Direktion Bent Jensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup
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Hoved- og nogletal

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

Koncern
2019 2018 2017 2016 2015
Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 1.465 1.414 1.375 1.122 1.039
Bruttofortjeneste 416 437 384 350 345
Resultat af ordinaer primaer drift 51 59 81 132 142
Resultat far finansielle poster 63 109 82 132 146
Resultat af finansielle poster 8 -19 1 2 -12
Arets resultat 48 65 61 106 103
Balance
Balancesum 1.102 1.179 1.006 855 755
Egenkapital 665 631 579 555 498
Pengestromme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet -12 15 111 91 111
- investeringsaktivitet -18 -57 -88 -41 -48

heraf investering i materielle anlaegsaktiver -18 -60 -22 -41 -48
- finansieringsaktivitet -68 65 37 -33 -101
Arets forskydning i likvider -98 23 60 17 -38
Antal medarbejdere 920 820 763 594 538
Nagletal i %
Bruttomargin 28,4% 30,9% 27,9% 31,2% 33,2%
Overskudsgrad 4,3% 7,7% 6,0% 11,8% 14,1%
Afkastningsgrad 5,7% 9,2% 8,2% 15,4% 19,3%
Soliditetsgrad 60,3% 53,5% 57,6% 64,9% 66,0%
Forrentning af egenkapital 7,4% 10,7% 10,8% 20,1% 22,1%

Der henvises til definitioner af nggletallene i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er at eje kapitalandele i selskaber, der som hovedaktivitet driver handel med reservedele
og tilbeher til biler, knallerter, scootere, motorcykler, mobiltelefoner samt campingudstyr og fyrveerkeri
m.v.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens resultatopgerelse for 2019 udviser et overskud pa TDKK 48.383, og koncernens balance pr.
31. december 2019 udviser en egenkapital pd TDKK 664.780.

Ledelsen anser under de givne markedsvilkar &rets resultat for tilfredsstillende. Arets resultat var i 2018
positivt pavirket af en erstatning pa TDKK 39,4 mio., som var indteaegtsfert under andre driftsindtaegter.

Den forventede udvikling jf. seneste arsrapport er samlet blevet realiseret pa savel aktivitets- som
indtjeningssiden.

Kapitalberedskabet

Koncernens finansielle beredskab varetages af koncernens egen positive drift og pengestromme.
Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernens vaesentligste driftsrisiko er knyttet til markedsmuligheder for handel med scootere og cykler
samt reservedele og tilbehgr til biler, knallerter, scootere, mobiltelefoner samt canpingudstyr og

fyrvaerkeri.
Valutarisici

Koncernens valutarisici knytter primeert til finansielle forpligtelser til leverandgrer af varer og
tjenesteydelser i balancen.

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig primeert til finansielle aktiver indregnet i balancen. Koncernens politik
for péatagelse af kreditrisici medfarer, at alle storre kunder altid kreditvurderes.
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Ledelsesberetning

Malszetninger og forventninger for det kommende ar

For Covid-19 udbruddet forventede ledelsens et let stigende aktivitetsniveau og en uzendret indtjening i
det kommende regnskabsér som folge af synergieffekterne fra integrationen af Thansen AS, Norge, AD
Danmark A/S og Aalborg Fyrvaerkerifabrik A/S.

Selskabets forventninger til fremtiden er pa tidspunktet for afleeggelse af arsregnskabet for 2019 ikke
pavirket af Covid-19 udbruddet og de tiltag som regeringerne i det meste af verden har foretaget for at
afbade virkningerne af udbruddet, jf. ogsd omtalen af begivenheder efter balancedagen i note 1.

Ledelsen folger udviklingen ngje, men det er endnu for tidligt at kunne udtale sig om, hvorvidt og i givet
fald, hvilken effekt Covid-19 vil have pad omsatningen og indtjeningen i 2020.

Det er pa nuvarende tidspunkt ikke muligt at opgere starrelsen af den negative pavirkning af Covid-19.
Ledelsen vurderer at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab.

Forskning og udvikling

Koncernen har ikke egentlige forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Redegorelse for samfundsansvar jf. arsregnskabslovens § 99 a

Forretningsmodel

Koncernen har ca. 900 ansatte, og koncernen afsatter primeert sine produkter i Danmark. Koncernens
vasentligste aktiviteter omfatter salg af reservedele og tilbehgr til biler, knallerter, mobiltelefoner samt
scootere, cykler, campingudstyr og fyrvaerkeri m.v.

Ristkoanalyse

Koncernen afsatter sine produkter pa velregulerede markeder, hvor lovgivning og frivillige aftaler saetter
forholdsvis klare retningslinjer for virksomheders samfundsansvar. Pa det danske og norske marked
reguleres store dele af omridet omkring medarbejderforhold af kollektive aftaler mellem arbejdstagere og
arbejdsgivere. Den danske og norske miljglovgivning seetter klare forpligtigelser og retningslinjer for,
hvordan virksomheder skal forholde sig til forskellige miljgforhold, og hvordan virksomheder skal
héndtere og behandle miljg- og klimaforhold. Arbejdsmiljs er herudover styret af
arbejdsmiljglovgivningen, som ligeledes stiller specifikke krav til, hvordan virksomheder skal handtere
dette forhold. Danmark og Norge er som en del af FN underlagt internationale
menneskerettighedskonventioner, hvilket gar, at virksomheden ligeledes er forpligtiget til at operere
inden for retningslinjerne beskrevet heraf. Korruption og bestikkelse behandles i den danske og norske
straffelov, hvor det beskrives, at det er ulovligt og strafbart at engagere sig i henholdsvis korruption og
bestikkelse.

Ledelsen vurderer med udgangspunkt i, at de opererer inden for retningslinjerne og kravene i dansk
oginternational lovgivning, som beskrevet ovenfor, at risikoen for at have betydelig negativ pavirkning
afmiljg- og klima, menneskerettigheder, sociale- og medarbejderforhold samt anti-korruption og
bestikkelseer begranset.

S
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Ledelsesberetning

Baggrund for ikke at have politikker for enkelte omrader

Med udgangspunkt i koncernens forretningsmodel og pa baggrund af, at koncernens primere afsetning
sker pa det danske marked, vurderes der ikke tilstedeverelse af en vaesentlig risiko for negativ pavirkning
af menneskerettigheder, hvilket ngdvendigger en politik herfor. Ledelsen vurderer herudover, at deres
forretningsmodel ikke medferer eksponering over for korruption og bestikkelse i et omfang, hvor en
selvsteendig politik for omradet er ngdvendig. Med udgangspunkt i den omfangsrige danske lovgivning
omkring miljgforhold, har koncernen vurderet, at yderligere politikker og retningslinjer ikke vil medfere
merverdi for hverken koncernen eller samfundet. Behovet for at have en politik for miljg-og
klimaomradet er derfor vurderet uvaesentligt. Endeligt har koncernen ikke vurderet det nedvendigt at
udforme en specifik politik for socialeforhold og personaleforhold, da de mange frivillige aftaler samt den
nationale regulering sikrer koncernens adfeaerd pa omradet.

Redegorelse for keanssammensaetningen af ledelsen jf. arsregnskabslovens § 99 b

Selskabets bestyrelse og daglige ledelse sigter mod at fglge Erhvervsstyrelsens anbefalinger om det
underreprasenterede kon.

Da selskaberne drives efter forretningsmaessige principper, ansattes medarbejdere udelukkende pa
baggrund af deres faglige kvalifikationer. Der skelnes ikke til kan, race, religion, hudfarve, seksuel
orientering eller andre karakteristika, der ikke har med stillingens indhold at gore.

Selskabets og koncernens politik er at tilstraebe ligestilling mellem kgnnene, i det omfang kravene til de
faglige kvalifikationer i de respektive stillinger kan opfyldes. Det betyder, at mélsaetningen er at fi mindst
et bestyrelsesmedlem af det underrepraesenterede kon.

Den nuveerende bestyrelse er sammensat af tre personer, der alle er meend. Ovenstiende malsatning
forventes opfyldt inden udgangen af 2022. Der har ikke vaeret behov for udskiftning i bestyrelsen i
regnskabsaret, hvorfor der ikke har vaeret sggen efter kvindelige bestyrelsesmedlemmer i 2019.
Malsaetningen er ikke opfyldt ved udgangen af regnskabsaret 2019.

B.J. Holding Middelfart A/S har under 50 ansatte og er derfor ikke forpligtet til at etablere og redegare for
en politik for at gge det underreprasenterede kon péa andre ledelsesniveauer.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet vaesentlig usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Usaedvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt resultatet af koncernens ak-
tiviteter og pengestromme for 2019 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK

Nettoomsaetning 2 1.465.230 1.414.427 0 0
AEndring i lagre af feerdigvarer 40.548 75.951 0 0
Andre driftsindtaegter 11.654 50.311 226 226
Varekgb -730.512 -765.187 0 0
Andre eksterne omkostninger -371.253 -338.076 -126 -101
Bruttoresultat 415.667 437.426 100 125
Personaleomkostninger 3 -321.817 -298.027 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle

og materielle anleegsaktiver -30.784 -29.809 0 0
Andre driftsomkostninger -84 -120 0 0
Resultat for finansielle poster 62.982 109.470 100 125
Indteegter af kapitalandele i

dattervirksomheder 0 0 36.462 72.526
Finansielle indteegter 4 16.384 8.680 16.698 8.436
Finansielle omkostninger 5,6 -8.403 -27.292 -1.514 -18.091
Resultat for skat 70.963 90.858 51.746 62.996
Skat af arets resultat 7 -22.580 -26.220 -3.363 1.642
Arets resultat 48.383 64.638 48.383 64.638
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Balance 31. december

Aktiver

Erhvervede varemaerker og
rettigheder
Goodwill

Immaterielle anlaagsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anleeg, driftsmateriel og inven-
tar

Indretning af lejede lokaler

Materielle anleegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede
virksomheder

Ansvarligt 1an

Andre kapitalandele

Deposita

Finansielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver

Feerdigvarer og handelsvarer
Forudbetaling for varer

Varebeholdninger

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2019 2018 2019 2018

TDKK TDKK TDKK TDKK
0 263 0 0
64.069 68.922 0 0
8 64.069 69.185 0 0
184.392 192.801 0 0
39.578 37.182 0 0
7.689 10.233 0 0
9 231.659 240.216 0 0
10 0 0 419.656 382.244
11 0 0 0 0
12 7.456 8.269 0 0
12 6 6 0 0
12 2.915 2.811 0 0
10.377 11.086 419.656 382.244
306.105 320.487 419.656 382.244
449.427 417.759 0 0
31.158 22.278 0 0
480.585 440.037 0 0
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Balance 31. december

Aktiver

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Tilgodehavende selskabsskat hos
tilknyttede virksomheder
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Veardipapirer

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
74.371 76.652 0 0
0 0 82.031 52.503
21.301 9.363 672 631
13 5.994 8.730 0 0
0 0 2.748 11.514
14 6.010 18.684 0 0
107.676 113.429 85.451 64.648
97.728 94.576 97.728 94.576
110.201 210.878 91.073 126.485
796.190 858.920 274.252 285.709
1.102.295 1.179.407 693.908 667.953
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Hensaettelser vedragrende
kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita
Anden geeld

Langfristede geeldsforpligtelser

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
500 500 500 500
0 0 402.157 365.472
654.280 615.674 252.123 250.202
10.000 15.000 10.000 15.000
664.780 631.174 664.780 631.174
0 0 3.373 2.646
0 0 3.373 2.646
99.357 105.151 0 0
1.913 1.913 0 0
11.054 5.681 0 0
16 112.324 112.745 0 0
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK

Geeld til realkreditinstitutter 16 5.848 5.813 0 0
Kreditinstitutter 88.373 133.046 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 2.258 2.578 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 115.622 152.693 0 2
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 34
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 19.460 22.859 19.460 22.859
Selskabsskat 5.223 9.938 5.223 9.938
Anden geeld 16 84.338 102.728 0 0
Periodeafgraensningsposter 17 4.069 5.833 1.072 1.300
Kortfristede gaeldsforpligtelser 325.191 435.488 25.755 34.133
Galdsforpligtelser 437.515 548.233 25.755 34133
Passiver 1.102.295 1.179.407 693.908 667.953
Begivenheder efter balancedagen 1
Resultatdisponering 15

Eventualposter og gvrige
pkonomiske forpligtelser 20
Honorar til generalforsamlingsvalgt

revisor 21
Anvendt regnskabspraksis 22
&
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Egenkapitalopgerelse

Koncern

Egenkapital 1. januar

Betalt ordinaert udbytte

Valutakursregulering udenlandske enheder
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
primo

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 31. december
Moderselskab

Egenkapital 1. januar

Betalt ordinaert udbytte

Valutakursregulering udenlandske enheder
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
primo

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
500 615.674 15.000 631.174
0 0 -15.000 -15.000
0 -645 0 -645
0 0 5.681 0 5.681
-4.568 0 -4.568
-245 0 -245
38.383 10.000 48.383
500 0 654.280 10.000 664.780
500 365.472 250.202 15.000 631.174
0 0 0 -15.000 -15.000
0 -645 0 0 -645
0 5.681 0 0 5.681
-4.568 0 0 -4.568
-245 0 0 -245
36.462 1.921 10.000 48.383
500 402.157 252.123 10.000 664.780
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2019 2018
TDKK TDKK

Arets resultat 48.383 64.638
Reguleringer 18 44.529 79.523
AEndring i driftskapital 19 -88.694 -81.812
Pengestremme fra drift for finansielle poster 4.218 62.349
Renteindbetalinger og lignende 16.384 8.680
Renteudbetalinger og lignende -8.403 -27.292
Pengestromme fra ordinaer drift 12.199 43.737
Betalt selskabsskat -24.114 -28.846
Pengestremme fra driftsaktivitet -11.915 14.891
Kgb af immaterielle anlsegsaktiver -1.000 -3.500
Kab af materielle anlaegsaktiver -17.798 -59.721
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -104 0
Salg af materielle anlaegsaktiver 1.310 1.670
Salg af finansielle anleegsaktiver m.v. 0 4.737
Pengestromme fra investeringsaktivitet -17.592 -56.814
AEndring af geeld til realkreditinstitutter -5.759 31.806
AEndring af geeld til kreditinstitutter -44.673 52.534
AEndring i geeld til kapitalejer -3.399 -3.864
AEndring af ansvarligt lan 813 -292
Betalt udbytte -15.000 -15.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -68.018 65.184
Andring i likvider -97.525 23.261
Likvider 1. januar 305.454 282.193
Likvider 31. december 207.929 305.454
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 110.201 210.878
Veerdipapirer 97.728 94.576
Likvider 31. december 207.929 305.454
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Noter til arsregnskabet
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Begivenheder efter balancedagen

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene
ned", far stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvenserne af Covid-19 som en begivenhed,
der er opstaet efter balancedagen (31. december 2019), og udger derfor en ikke-regulerende begivenhed for
koncernen.

Det betyder, at vurderingerne af indikationer pa veerdiforringelse er baseret pa de af ledelsen forventede
fremtidige pengestreamme pr. 31. december 2019, som kan veere forskellige fra de forventninger til fremtidige
pengestramme, som ledelsen har pa tidspunktet for godkendelse af arsrapporten.

Koncernens omseetning er pa tidspunktet for godkendelse af arsrapporten ikke vaesentligt pavirket, men det er
usikkert, hvorvidt Covid-19 vil fa en effekt baseret pa de usikkerheder, der eksisterer pa nuveerende tidspunkt.
Afhaengig af en raekke usikre forhold i form af bl.a. omfanget af udbredelsen af Covid-19 samt den tidsmaessige

udstraekning af restriktioner til bekaempelse af udbredelsen, kan datterselskaberne blive pavirket.

Ledelsen falger udviklingen ngje, men det er endnu for tidligt at kunne udtale sig om, hvorvidt og i givet fald,
hvilken effekt Covid-19 vil have pa omsaetningen og indtjeningen i 2020.

Ledelsen vurderer at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab.

Nettoomszetning

I henhold til arsregnskabslovens § 96 gives der ikke segmentoplysninger, da det er ledelsens vurdering, at det
kan volde betydelig skade for koncernen.
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Noter til arsregnskabet

3 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.

4 Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle indteegter
Kursreguleringer gevinster
Valutakursgevinster

5 Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger

Kursreguleringer omkostninger
Valutakurstab

pwe

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

TDKK TDKK TDKK TDKK
290.714 269.731 0 0
17.252 16.196 0 0
12.938 11.043 0 0
913 1.057 0 0
321.817 298.027 0 0
920 820 0 0
0 0 1.283 967
10.082 8.312 9.113 7.469
6.302 5 6.302 0
0 363 0 0
16.384 8.680 16.698 8.436
6.868 12.252 1.514 6.702
0 11.389 0 11.389
1.535 3.651 0 0
8.403 27.292 1.514 18.091
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Noter til arsregnskabet
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Sikring af pengestremme

Sikring af pengestremme indregnet
under egenkapitalen

Dagsveerdi 1. januar

Arets dagsveerdiregulering

Dagsveerdi 31. december

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
5.681 7.040 0 0
-1.113 -1.359 0 0
4.568 5.681 0 0

Hovedstolen af sikringsinstrumenterne er TDKK 39.817 med en dagsveerdi pa TDKK 4.568 pr. 31.december

2019. Labetiden for sikringsinstrumenterne er frem til 30. december 2020, 29. december 2023 og 30. december

2026.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

Regulering af udskudt skat tidligere ar

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

20.010 24.089 3.363 1.576
2.815 1.979 0 518
0 443 0 452

0 8 0 0
22.825 26.519 3.363 -1.642
22.580 26.220 3.363 -1.642
245 299 0 0
22.825 26.519 3.363 -1.642
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Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets nedskrivninger
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lab

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Tilbagefarte ned- og afskrivninger pa afheendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Erhvervede
varemaerker og
rettigheder Goodwill
TDKK TDKK
17.895 122.147
0 1.000
17.895 123.147
17.632 53.225
170 0
93 5.853
17.895 59.078
0 64.069
Andre anleeg,
Grunde og byg- driftsmateriel og Indretning af le-
ninger inventar jede lokaler
TDKK TDKK TDKK
265.643 215.720 86.499
0 686 0
117 15.594 2.087
0 -6.480 0
265.760 225.520 88.586
72.842 178.538 76.266
0 508 0
8.526 11.511 4.631
0 -4.615 0
81.368 185.942 80.897
184.392 39.578 7.689
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2019 2018
TDKK TDKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 14.127 14.127
Kostpris 31. december 14.127 14.127
Veerdireguleringer 1. januar 365.471 295.753
Valutakursregulering -645 1.132
Arets resultat 36.462 72.526
Udbytte til moderselskabet 0 -5.000
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagveerdi 868 1.060
Veerdireguleringer 31. december 402.156 365.471
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfgrt til hensatte forpligtelser 3.373 2.646
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 419.656 382.244
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Selskabs- Stemme- og

Navn Hjemsted kapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
T. Hansen Gruppen A/S Middelfart TDKK 500 100% 365.292 32.733
LCH Fireworks A/S Middelfart TDKK 800 100% 7.679 318
Ejendomsselskabet af 16.12.2010 ApS ~ Middelfart TDKK 100 100% 46.682 5.017
Aalborg Fyrveerkerifabrik A/S Middelfart TDKK 500 100% -674 -1.553
Spahrep ApS Middelfart TDKK 125 100% -2.699 -53

416.280 36.462

pwe
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Noter til arsregnskabet

11 Kapitalandele i associerede
virksomheder

12
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Kostpris 1. januar
Afgang i arets lab

Regnskabsmaessig veerdi 31.

december

@vrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lab

Kostpris 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 10.000 0 10.000
0 -10.000 0 -10.000
0 0 0 0
Koncern
Andre
Ansvarligt 1an kapitalandele Deposita
TDKK TDKK TDKK
8.269 6 2.811
550 0 141
-1.363 0 -37
7.456 6 2915
7.456 6 2.915
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Udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv 1. januar
Arets indregnede belab i
resultatopgerelsen

Arets indregnede belgb pa
egenkapitalen

Udskudt skatteaktiv 31. december

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
8.730 11.078 0 -518
-2.491 -2.049 0 518
-245 -299 0 0
5.994 8.730 0 0

Det indregnede skatteaktiv bestar af skattemaessige underskud til fremfgrsel, som forventes udnyttet inden for de

kommende ar. Ved vurdering af udnyttelsen af skatteaktivet er saerlig lagt vaegt pa, at man forventer at de

opkegbte underskudsgivende aktiviteter vil give overskud, nar synergierne realiseres.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier,

abonnementer og renter.

Resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfart resultat

Moderselskab

2019 2018

TDKK TDKK
10.000 15.000
36.462 67.527
1.921 -17.889
48.383 64.638

23



Noter til arsregnskabet

16 Langfristede gzeldsforpligtelser
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Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet

under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geaeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 75.883 81.869 0 0
Mellem 1 og 5 ar 23.474 23.282 0 0
Langfristet del 99.357 105.151 0 0
Inden for 1 ar 5.848 5.813 0 0
105.205 110.964 0 0
Deposita
Efter 5 ar 1.913 1.913 0 0
Langfristet del 1.913 1.913 0 0
Inden for 1 ar 0 0 0 0
1.913 1.913 0 0
Anden geld
Efter 5 ar 3.435 3.996 0 0
Mellem 1 og 5 ar 7.619 1.685 0 0
Langfristet del 11.054 5.681 0 0
Qvrig kortfristet geeld 84.338 102.728 0 0
95.392 108.409 0 0
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter udgeres af modtagne forudbetalinger vedrgrende indtaegter i de efterfglgende ar.
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Pengestromsopggrelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Skat af arets resultat

Andre reguleringer

Pengestromsopggorelse - &ndring i driftskapital

/AEndring i varebeholdninger

/AEndring i tilgodehavender

/Andring i leverandgrer m.v.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

Koncern

2019 2018

TDKK TDKK
-16.384 -8.680
8.403 27.292
30.207 29.545
22.580 26.220
=277 5.146
44.529 79.523
-40.548 -75.951
2.913 -54.036
-52.172 46.816
1.113 1.359
-88.694 -81.812
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20 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser
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Pant og sikkerhedsstillelse

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Realkreditpantebreve pa i alt TDKK 144.345, der giver pant i grunde og
bygninger med en regnskabsmaessigvaerdi pa

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser i koncernen:

Ejerpantebreve og anden pant pa i alt TDKK 1.366, der giver pant i grunde
og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa

Leje- og leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser fra operationel leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:

Lejeforpligtelser, uopsigelighedsperiode

Andre eventualforpligtelser

Koncernen har stillet selvskyldnerkautioner for engagementer med

kreditinstitutter for maksimalt
Koncernen har stillet bankgarantier for

Koncern

2019 2018

TDKK TDKK
154.974 162.496
3.009 3.151
9.427 5.599
425.400 449.600
157.500 150.000
22.216 25.950

Koncernen er ikke involveret i vaesentlige retssager og tvister, udover mindre sager for branchen almindeligt

forekommende. Disse vurderes ikke at have veesentlig betydning for koncernens finansielle stilling.

Koncernens danske selskaber heaefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det sam-

lede belgb for skyldig selskabsskat i koncernen udggr TDKK 5.223. Koncernens danske selskaber haefter end-

videre solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrek-

tioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at koncernens haeftelse udger et starre belgb.

Koncernen har udstedt ejerpantebreve og anden pant pa i alt TDKK 3.996, der giver pant i grunde og bygninger

til en samlet regnskabsmeessig veerdi pa TDKK 32.398
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Noter til arsregnskabet
20 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Moderselskab

Selskabet er ikke involveret i vaesentlige ressager og tvister, udover mindre sager for branchen almindeligt
forekommende. Disse vurderes ikke have betydning for selskabets finansielle stilling.

Stotteerkleaeringer
Moderselskabet har afgivet statteerkleering overfor flere af dets datterselskaber og vil understgtte disse med
kapital i en periode pa minimum 12 maneder og frem til naeste regnskabsaflaeggelse, saledes at ingen kreditorer

vil lide tab.

Moderselskabet har ikke stillet yderligere sikkerhed eller pantsaetninger.

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
21 Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor
Generalforsamlingsvalgt revisor 702 673 25 25
Andre ydelser 447 417 40 40
1.149 1.090 65 65
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Noter til arsregnskabet

22 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for B. J. Holding Middelfart A/S for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Koncern- og arsregnskab for 2019 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &ndrede regnskabs-
maessige skon 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 péalideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet B. J. Holding Middelfart A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-
bet gennem aktiebesiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtaegter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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22 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af aktivet og nutidsvardien af
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ lanerente
som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for
koncernens gvrige anlagsaktiver.

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

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som 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 pengestromme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller galdens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgorelsen
sammen med de @ndringer i dagsveardien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henfg-
res til den risiko, der er afdekket.
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22 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfort resultat for sa
vidt angar den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfores det belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen.
Resulterer den sikrede transaktion i en indtaegt eller en omkostning, overfares det belgb, som er udskudt
under egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af nettoinvesteringer i selvstendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder,
indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angar den effektive del af sikringen, mens den ineffektive del
indregnes i resultatopgerelsen.

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Nettoomsatningen ved salg af handelsvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar salget er gennemfort.
Dette anses at veere tilfeeldet, nar:

e levering har fundet sted inden regnskabsarets udlab,

o der foreligger en forpligtende salgsaftale,

e salgsprisen er fastlagt, og

¢ indbetalingen er modtaget eller med rimelig sikkerhed kan forventes modtaget.

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

Varekob

Varekgb indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der er anvendt for at opna virksomhedens
nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lanninger samt lonafhangige omkostninger.
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22 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

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

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa vaerdipapirer, amortisering af realkredit-
lan samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgarel-
sen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til egenkapitaltransaktioner.

Andring i udskudt skat som folge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Selskabet er sambeskattet med danske dattervirksomheder. Skatteeffekten af sambeskatningen med
dattervirksomhederne fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende virksomheder i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud).

Balancen

Immaterielle anlsegsaktiver

Erhvervet goodwill maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
eert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 20 ar. Afskrivningsperioden er leengst for strategisk
erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
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Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
veerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt 7 &r.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver 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 opgares som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20 - 30 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar  3-5ar
Indretning af lejede lokaler 5-20ar

Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmessige vaerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeldet, gennemfores en nedskrivningstest for at fastsla, om genindvindingsvardien er lave-
re end den regnskabsmaessige veerdi. Hvis det er tilfaeldet nedskrives der til denne lavere genindvindings-
verdi.

Genindvindingsvardien for aktivet opgares som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien.
Er det ikke muligt at fastsette en genindvindingsveerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i
den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsaettes en palidelig genindvin-
dingsveerdi.

Goodwill og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opgere nogen selvstendig kapitalveerdi, da aktivet i

sig selv ikke genererer fremtidige pengestremme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den
gruppe af aktiver, hvortil de kan henfares.
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Kapitalandele i dattervirksomheder

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

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsverdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleeg af resterende verdi af eventuelle merverdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

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

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

@vrige finansielle anlaegsaktiver

@vrige finansielle anlaegsaktiver omfatter deposita, andre kapitalandele og ansvarlige 1an.

Varebeholdninger

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

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgores til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsvaerdien opgeres under hensyn-
tagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer omfatter kebspris med tilleg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
pélydende veerdi. Der nedskrives til imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

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

i
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Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsverdien pd balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest no-
terede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

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

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemeessig verdi af
aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende ikke-skat-
temaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsover-
tagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller
den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat méles pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. I de tilfeelde, hvor opgerelse af
skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méales udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lén, som realkreditlin og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder méales l&nene til
amortiseret kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over ldneperioden.
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Prioritetsgeeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til lanets restgald. For
obligationslén svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregule-
ring pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opggres som arets resultat reguleret for e&ndring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsetningsaktiver fratrukket kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestreomme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestreamme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af ”Likvide beholdninger” og "Verdipapirer” under omsatningsaktiver. "Verdipapi-
rer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdizendringer, som uden hindring kan

omsaettes til likvide beholdninger.

Pengestremsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsaetning

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsaetning

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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