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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. juni 2016 -
31. maj 2017 for Herstal Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. maj 2017 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2016/17.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 31. oktober 2017

Direktion

Martin Herstal Jacob Blomberg
adm. direkter

Bestyrelse

Peter Eriksen Jensen Niclas Baaring Herstal Steen Overholdt Hansen
formand

Lotte Baaring Herstal
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Herstal Holding ApS

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet, bortset fra de mulige indvirkninger af det
forhold, der er beskrevet i afsnittet "Grundlag for konklusion med forbehold”, giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. maj 2017 samt af resultatet af kon-
cernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabséret 1. juni 2016 - 31. maj
2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Herstal Holding ApS for regnskabsaret 1. juni
2016 - 31. maj 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen
(Pregnskabet”).

Grundlag for konklusion med forbehold

I regnskabet for 2015/16 blev der taget forbehold for den i resultatopgerelsen for 2015/16 indregnede
vaerdiregulering af ejendomme. Som falge heraf tages der forbehold for den mulige manglende
sammenlignelighed mellem arets resultatopgerelse og sidste ars resultatopgorelse.

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 koncernen 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 opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion med forbehold.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet
Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmarksomheden pa arsregnskabets note 1, hvori
ledelsen redegar for forudsatningerne for fortsat drift.

Uden af modificere vores konklusion henleder vi opmarksomheden pé arsregnskabets note 2, hvoraf det
fremgar, at veerdiansaettelsen af koncernens ejendomme beliggende i Graekenland er behaftet med
usikkerhed.

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
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Den uafhangige revisors revisionspategning

ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vaesentlig 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
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

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 ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vesentlig 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 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 veesentlig 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 Opnar vi forstaelse 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
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Den uafhangige revisors revisionspategning
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-
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 koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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.

e Opndr vi tilstraekkeligt 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 place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Odense, den 31. oktober 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Line Hedam Bo Damgaard Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Pengeinstitut
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Herstal Holding ApS
Radegardsvej 209 C, 1.
5230 Odense M

CVR-nr.: 19 48 21 89
Regnskabsperiode: 1. juni - 31. maj
Stiftet: 22. august 1996
Hjemstedskommune: Odense

Peter Eriksen Jensen, formand
Niclas Baaring Herstal

Steen Overholdt Hansen

Lotte Baaring Herstal

Martin Herstal
Jacob Blomberg

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Rytterkasernen 21

Postboks 370
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Hoved- og noggletal

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

Koncern
2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 87.018 109.238 94.495 95.030 98.714
Resultat fer finansielle poster 7.522 29.881 20.944 -43.153 10.969
Resultat af finansielle poster -6.951 -14.389 -10.148 -12.267 -10.954
Arets resultat 1.010 13.398 13.210 -61.921 828
Balance
Balancesum 217.326 232.781 288.288 262.231 327.440
Egenkapital 8.706 10.972 -4.475 8.335 48.352
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 20.275 28.809 4.895 16.437 3.463
- investeringsaktivitet -14.847 42172 -12.473 -17.504 -10.838
- finansieringsaktivitet -6.978 -42.011 16.654 -7.070 2.526
Arets forskydning i likvider -1.550 28.971 9.076 -8.137 -4.849
Antal medarbejdere 179 197 192 189 183
Nogletal i %
Afkastningsgrad 3,5% 12,8% 7,3% -16,5% 3,3%
Soliditetsgrad 4,0% 4,7% -1,6% 3,2% 14,8%

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

Ved eendring af regnskabspraksis er der ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal tilbage til 2012/13.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet bestar i udvikling, produktion, salg og markedsfering af lamper indenfor
belysning. Koncernens beskaftiger sig yderligere med et hotel incl. drift.

Moderselskabets aktivitet bestér i besiddelse af aktier og anparter i datterselskaber samt
managementydelser til datterselskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens resultatopgerelse for 2016/17 udviser et overskud pd TDKK 1.010, hvilket under hensyntagen
til nedlukning af aktiviteter samt konsolidering af lysforretning i Sverige og veesentlige
engangsomkostninger forbundet hermed, anses for at vaere i trad med forventningerne. Koncernens har pr.
31. maj 2017 en balance pd TDKK 217.326 og en egenkapital pd TDKK 8.706.

Regnskabsaret 2016/17 er i et omfang praget af beslutningen fra 2015/16 om &ndring af strategien for
Herstal-koncernen med fokus pé lys.

Alle produktions- og udviklingsaktiviteter i koncernen er blevet samlet i Varberg i Sverige, hvilket har
medfort en veesentlig forenkling og givet en mere effektiv struktur. Disse &ndringer bidrager til bdde oget
ledelsesfokus og effektivitet, herunder med gget egenproduktion i Sverige samt en fremtidssikret central
udviklingsafdeling i Sverige. I den forbindelse har Herstal ogsa lukket alle aktiviteter i Asien.

Virksomhedens pipeline pa udvikling af produkter vurderes som varende steerk og i trad med ledelsen
strategi for disse. Udviklingsprojekterne vedrerer udviklingen af nye versioner af virksomhedens
eksisterende lampeserier samt nyudvikling.

Med denne samling af aktiviteterne indenfor lysomradet er Herstal Holding ApS moderselskab for
driftsselskaberne under Belid Lighting samt Herstal Ejendomsselskab ApS med ferie resort aktiviteterne.

Forretningsomradet hoteldrift drives som et professionelt hotel resort. Driften af hotel resortet falger
ledelsens iveerksatte planer med henblik pa forbedring af driften.

Den gkonomiske og finansielle situation for feriehotel er under fortsat bedring og risikoen for denne
forretningsenhed vurderes at vaere mindre end tidligere. Den fortsat forbedrede drift samt den globale
gkonomiske udvikling bekraftes ligeledes af den af selskabet indhentede eksterne valuarrapport til
bekreftelse af veerdisatningen af ejendomsportefaljen. Aktiviteterne vil, nér den rette situation opstar,
blive vurderet for et frasalg.

Med baggrund i ovenstdende og med et arsresultat pda TDKK 1.010 anser vi arets resultat for at vaere i trad

med forventningen samtidig med, at det skaber et rigtigt godt grundlag for virksomhedens performance i
2017/18.
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Ledelsesberetning

Finansiering af det kommende ars drift

Koncernens aktiviteter finansieres via kassekreditter, anlag- og ejendomsfinansiering mv. Koncernens
samlede forpligtelser overfor kreditinstitutter udger pr. 31. maj 2017 TDKK 158.414 mod samlede
forpligtelser sidste ar pd TDKK 167.146.

Koncernens kreditinstitutter har afgivet tilsagn om koncernens kreditfaciliteter for 2017/18. De bevilgede
kreditter er baseret pa koncernens drifts- og likviditetsbudgetter for 2017/18, der viser, at de aftalte
kreditrammer er tilstraekkelige.

Det er herefter ledelsens vurdering, at regnskabet for koncernen og moderselskabet kan aflaegges efter
going concern princippet.

Valutarisici

Koncernen er eksponeret imod en raekke udenlandske valutaer. Koncernens eksponering mod USD, NOK
og SEK er de vaesentligste af disse. Koncernens indkeb af feerdigvarer sker i vaesentlig grad i fremmed
valuta. Det er koncernens praksis at afdeekke risikoen fra valutakursudsving og indgar ikke spekulative
forretninger.

Forskning og udvikling

Koncernen udferer ingen forskningsarbejder, men selskabet udferer udvikling af brands og produktdesign.
Der er i regnskabsaret anvendt TDKK 11.176 til udvikling af brands og nye produkter til produktlinjerne
Belid og Herstal.

Miljemazessige forhold

Koncernens miljopolitik tager udgangspunkt i en miljemaessigt forsvarlig driftsferelse og produktkvalitet.

pwc 8



Ledelsesberetning

Eventuel usikkerhed ved indregning og maling

Koncernen har pr. 31. maj 2017 et hotel resort. Ejendommene males til kostpris fratrukket akkumulerede
afskrivninger og nedskrivninger og er indregnet i koncernregnskabet under posten "Grunde og bygninger”
med TDKK 49.103.

Ledelsen har fet foretaget en vurdering af markedsvaerdien og der er indhentet en ekstern valuarrapport
fra en anerkendt valuar, hvoraf det fremgér, at ejendommene har en vurderet veerdi pa TDKK 49.103.
Sidste regnskabsar blev tilsvarende valuarrapport indhentet fra samme eksterne valuar, som udviste en
verdi pd TDKK 48.200. Salgsprisen forventes i niveau eller hgjere end den fremlagte vurdering.

Markedssituationen er i denne veerdianszttelse et udtryk for en veerdi der fuldt lever op til den bogforte
verdi, men den kontinuerlige udvikling af ejendommenes veerdi i de eksterne valuarrapporter, indikerer et,
efter ledelsens vurdering, staerkt og stabilt marked.

Indregnede feerdiggjorte udviklingsprojekter udger TDKK 27.163 pr. 31. maj 2017. Vaerdien af indregnede
feerdiggjorte udviklingsprojekter athanger af koncernens fremtidige indtjening. P4 baggrund af koncernens
budgetter, herunder effekten af de iveerksatte tiltag til at styrke af koncernens indtjening, er det ledelsens
vurdering, at udviklingsprojekterne fremadrettet vil generere positive cash flow, der underbygger den
indregnede verdi pr. 31. maj 2017.

Forventet udvikling

Selskabet forventer for det kommende regnskabsar et driftsresultatet, der vil blive vaesentligt forbedret i
forhold til dette regnskabsar, som er pavirket af store éngangsomkostninger.

Begivenheder efter balancedagen

Det er ledelsens opfattelse, at der fra balancetidspunktet og til underskriftstidspunktet ikke er indtradt
hzndelser, som vaesentligt vil kunne pavirke vurderingen af arsregnskabet.
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Resultatopgorelse 1. juni - 31. maj

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16

DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 87.018.158 109.238.210 4.208.059 5.096.807
Personaleomkostninger 3 -69.438.082 -74.207.233 -4.928.470 -4.122.312
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 4 -9.668.708 -5.149.539 0 0
Andre driftsomkostninger -389.184 0 0 0
Resultat for finansielle poster 7.522.184 29.881.438 -720.411 974.495
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 5.130.984 15.125.415
Finansielle indteegter 5 1.346.676 939.986 5.496.114 2.499.970
Finansielle omkostninger 6 -8.297.415 -15.328.747 -9.097.047 -5.501.971
Resultat for skat 571.445 15.492.677 809.640 13.097.909
Skat af arets resultat 7 438.127 -2.094.552 214.500 346.829
Arets resultat 1.009.572 13.398.125 1.024.140 13.444.738
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -14.568 -46.613 0 0
Overfort resultat 1.024.140 13.444.738 1.024.140 13.444.738

1.009.572 13.398.125 1.024.140 13.444.738
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Balance 31. maj

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK

Feerdiggjorte udviklingsprojekter 27.163.162 21.102.092 0 0
Erhvervede licenser 0 38.536 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 8 27.163.162 21.140.628 0 0
Grunde og bygninger 86.302.425 88.592.380 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-

tar 12.470.743 13.101.916 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udfg-

relse 0 159.322 0 0
Materielle anlagsaktiver 9 98.773.168 101.853.618 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 123.794.214 120.506.973
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-

heder 11 0 0 48.240.151 48.186.633
Deposita 11 210.178 123.865 0 0
Finansielle anlagsaktiver 210.178 123.865 172.034.365 168.693.606
Anlagsaktiver 126.146.508 123.118.111 172.034.365 168.693.606
Ravarer og hjeelpematerialer 27.878.120 22.900.645 0 0
Varer under fremstilling 10.525.394 12.365.714 0 0
Feerdigvarer og handelsvarer 17.352.544 22.849.077 0 0
Varebeholdninger 55.756.058 58.115.436 0 0
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11



Balance 31. maj

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 27.338.012 33.748.911 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 335.715 248.404
Andre tilgodehavender 645.108 8.214.289 37.056 211.181
Udskudt skatteaktiv 14 2.114.957 13.476 0 0
Selskabsskat 1.682.509 2.301.391 0 0
Tilgodehavende selskabsskat hos
tilkknyttede virksomheder 0 0 512.821 298.321
Periodeafgreensningsposter 12 2.582.510 2.904.031 5.745 5.658
Tilgodehavender 34.363.096 47.182.098 891.337 763.564
Likvide beholdninger 1.060.048 4.365.149 1.604 3.772
Omsatningsaktiver 91.179.202 109.662.683 892.941 767.336
Aktiver 217.325.710 232.780.794 172.927.306 169.460.942
N
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Balance 31. maj

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet

Minoritetsinteresser

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Leasingforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16

DKK DKK DKK DKK
200.000 200.000 200.000 200.000
8.799.257 11.050.795 8.799.257 11.050.799
8.999.257 11.250.795 8.999.257 11.250.799
-293.084 -278.516 0 0
8.706.173 10.972.279 8.999.257 11.250.799
14 8.288.083 8.606.736 0 0
8.288.083 8.606.736 0 0
45.609.614 53.232.992 0 0
10.000.000 10.000.000 0 0
493.451 30.338 0 0
15 56.103.065 63.263.330 0 0
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Balance 31. maj

Passiver

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter
Leasingforpligtelser
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse

Selskabsskat

Anden geeld
Periodeafgreensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Going concern

Eventuel usikkerhed ved indregning

og maling

Resultatdisponering
Begivenheder efter balancedagen
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK

15 4.832.920 4.366.820 0 0

15 97.177.528 98.932.447 0 0

15 300.085 583.610 0 0

12.692.876 11.669.712 0 0

0 0 163.121.452 157.365.033

1.861.744 1.647.929 0 0

327.763 1.348.124 0 0

25.393.441 30.356.388 806.597 845.110

16 1.642.032 1.033.419 0 0

144.228.389 149.938.449 163.928.049 158.210.143

200.331.454 213.201.779 163.928.049 158.210.143

217.325.710 232.780.794 172.927.306 169.460.942
1
2
13
19
20
21
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. juni
Valutakursregulering udenlandske enheder

Arets resultat

Egenkapital 31. maj

Moderselskab

Egenkapital 1. juni
Valutakursregulering udenlandske enheder

Arets resultat

Egenkapital 31. maj

pwc

Egenkapital
Selskabs- Overfort ekskl. minori- Minoritets-
kapital resultat tetsinteresser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
200.000 11.050.799 11.250.799 -278.516 10.972.283
0 -3.275.682 -3.275.682 0 -3.275.682
0 1.024.140 1.024.140 -14.568 1.009.572
200.000 8.799.257 8.999.257 -293.084 8.706.173
200.000 11.050.799 11.250.799 11.250.799
0 -3.275.682 -3.275.682 -3.275.682
0 1.024.140 1.024.140 0 1.024.140
200.000 8.799.257 8.999.257 0 8.999.257
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Pengestromsopgorelse 1. juni - 31. maj

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat netto

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anleegsaktiver
Kgb af materielle anleegsaktiver
AEndring finansielle anleegsaktiver
Salg af immaterielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Optagelse af leasingforpligtelser

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. juni

Likvider 31. maj

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 31. maj

pwe

Koncern
Note 2016/17 2015/16
DKK DKK

1.009.572 13.398.125
17 14.401.862 5.649.801
18 13.543.628 23.013.388
28.955.062 42.061.314
486.676 198.179
-8.139.415 -13.423.343
21.302.323 28.836.150
-1.027.776 -27.023
20.274.547 28.809.127
-11.176.345 -11.780.764
-3.584.384 -4.478.670
-86.310 -103.450
0 14.500.000
0 44.035.000
-14.847.039 42.172.116
-7.157.278 -41.644.879
179.588 -365.771
-6.977.690 -42.010.650
-1.550.182 28.970.593
-94.567.298 -123.537.891
-96.117.480 -94.567.298
1.060.048 4.365.149
-97.177.528 -98.932.447
-96.117.480 -94.567.298
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Noter til arsregnskabet
1 Going concern

Koncernens aktiviteter finansieres via kassekreditter, anlaegs- og ejendomsfinansiering mv. i koncernens
datterselskaber og moderselskabet. Koncernens samlede forpligtelser over for kreditinstitutter udgar pr. 31. maj
2017 TDKK 158.414 (TDKK 167.146 pr. 31. maj 2016). Af den samlede forpligtelse er TDKK 102.311
klassificeret som kortfristede geeldsforpligtelser (TDKK 103.883 pr. 31. maj 2016).

Koncernen arbejder videre med eksekvering af planer for reduktion af balance, geeld og kapacitetsomkostninger
samt optimering af forretningsmodel og struktur, herunder ved frasalg af aktiviteter.

Koncernen har modtaget tilsagn om kreditfaciliteter for 2017/18. Engagementer samt vilkar genforhandles
halvarligt. Perioderegnskaber og budget mv. for 2017/18 har vaeret en del af beslutningsgrundlaget for seneste
genforhandling og banken har tilkendegivet, at de bevilligede kreditter er gaeldende for budget-/regnskabsaret
2017/18, safremt koncernen realiserer de fremlagte gkonomiske planer. De bevilgede kreditter er baseret pa
koncernens budgetter for 2017/18, der viser, at koncernens finansieringsbehov kan daekkes af de etablerede
kredittilsagn. Koncernens kreditfaciliteter forudseetter, at en reekke lanebetingelser opfyldes, herunder reduktion
af lanerammen gennem regnskabsaret 2017/18.

Det er ledelsens vurdering, at regnskabet for moderselskabet og koncernen kan afleegges efter going concern
princippet.

2 Eventuel usikkerhed ved indregning og maling

Koncernen har i lighed med tidligere ar en raekke ejendomme i Graekenland. Ejendommene males til kostpris
fratrukket akkummulerede afskrivninger og nedskrivninger og er pr. 31. maj 2017 indregnet i koncernregnskabet
under posten "Grunde og bygninger” med TDKK 49.103.

For at understgtte veerdiansaettelsen af ejendomme i Graekenland, har ledelsen, i lighed med tidligere ar,
foretaget en vurdering af, om genindvindingsveerdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi. Til brug for
denne vurdering har ledelsen indhentet en valuarrapport fra en anerkendt valuar i Graekenland, hvoraf det
fremgar, at eiendommene har en vurderet vaerdi pa TDKK 49.103. Vaerdien af ejendommene er fastsat som
gennemsnittet af en afkastbaseret beregningsmodel og salgsprisen pa tilsvarende ejendomme.
Veerdianseettelsen er i sagens natur behaeftet med en vis usikkerhed, men vurderes at veere bedste bud pa
ejendommenes veerdi. Ejendommene er derfor veerdiansat til denne vaerdi pr. 31. maj 2017.

Indregnede feerdiggjorte udviklingsprojekter udger pr. 31. maj 2017 TDKK 27.163 . Veerdien af de indregnede
feerdiggjorte udviklingsprojekter afhaenger af koncernens fremtidige indtjening og er dermed forbundet med
usikkerhed. Pa baggrund af koncernens budgetter er det ledelsens vurdering, at aktiverne fremadrettet vil
generere positive pengestrsmme, der underbygger den indregnede vaerdi pr. 31. maj 2017.
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK
3 Personaleomkostninger
Lgnninger 47.851.482 52.932.906 4.337.948 3.405.600
Pensioner 3.128.382 3.643.142 479.368 529.596
Andre omkostninger til social sikring 18.344.409 17.349.838 53.747 55.786
Andre personaleomkostninger 113.809 281.347 57.407 131.330
69.438.082 74.207.233 4.928.470 4.122.312
Heraf udgar vederlag til direktion og
bestyrelse:
Direktion 3.075.761 2.080.000 3.075.761 2.080.000
Bestyrelse 549.905 735.000 549.905 735.000
3.625.666 2.815.000 3.625.666 2.815.000
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 179 197 4 4
4 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver
Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver 4.544.218 5.976.688 0 0
Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver 6.019.520 7.285.305 0 0
Tilbagefart nedskrivning af materielle
anleegsaktiver -895.030 -8.112.454 0 0
9.668.708 5.149.539 0 0
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter
Valutakursreguleringer
Vautakursgevinster

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder
Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16

DKK DKK DKK DKK
0 0 2.297.073 2.229.244
169.613 176.642 2.339.728 270.628
0 54.891 0 0
1.177.063 708.453 859.313 98
1.346.676 939.986 5.496.114 2.499.970
0 0 9.089.686 5.142.723
8.002.269 14.365.745 234 67.591
5.505 0 0 0
289.641 963.002 7.127 291.657
8.297.415 15.328.747 9.097.047 5.501.971
1.982.007 887.695 -214.500 -298.365
-2.420.134 1.182.320 0 -48.464
0 24.537 0 0
-438.127 2.094.552 -214.500 -346.829
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Noter til arsregnskabet

8

pwc

Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. juni
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. maj

Ned- og afskrivninger 1. juni
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. maj

Regnskabsmaessig vaerdi 31. maj

Feerdiggjorte ud-
viklingsprojekter
DKK

36.404.207
-858.856
11.176.345

46.721.696

15.301.885
-287.569
4.544.218

19.558.534

27.163.162

Udviklingen af produkter, herunder virksomhedens pipeline i udviklingen af produkter vurderes som veerende

steerk og i trdd med ledelsen strategi. Udviklingsprojekterne vedrgrer udviklingen af nye versioner af

virksomhedens eksisterende lampeserier samt nyudvikling. Udviklingsprojekterne er normalt under udarbejdelse

i 2-3 ar, fgr en endelig preesentation og salg til markedet.

Udviklingsprojekterne har i regnskabsaret forlabet som planlagt og der er anvendt de ressourcer, som ledelsen

har afsat til udviklingen herunder ogsa det forhold, at projekter er blevet stoppet og dermed ikke aktiveret. Det

forventes, at lampeserierne skal szelges pa det nuveerende marked.
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Noter til arsregnskabet

9

pwe

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. juni
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. maj

Ned- og afskrivninger 1. juni
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Tilbageferte ned- og afskrivninger pa
afheendede aktiver

Arets tilbagefersler af tidligere ars
nedskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. maj

Regnskabsmaessig vardi 31. maj

Heraf finansielle leasingaktiver

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Materielle an-
lzegsaktiver un-

ninger inventar der udfgrelse | alt
DKK DKK DKK DKK
129.522.871 56.360.066 151.779 186.034.716
-3.172.900 -1.415.317 0 -4.588.217
183.662 3.584.384 0 3.768.046
0 -1.666.924 -151.779 -1.818.703
126.533.633 56.862.209 0 183.395.842
40.930.490 43.250.608 0 84.181.098
-1.404.574 -1.860.321 0 -3.264.895
1.600.322 4.419.198 6.019.520
0 -1.418.019 0 -1.418.019
-895.030 0 0 -895.030
40.231.208 44.391.466 0 84.622.674
86.302.425 12.470.743 0 98.773.168
0 1.830.000 0 1.830.000

21



Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2016/17 2015/16
DKK DKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juni 138.042.219 75.642.219
Tilgang i arets lgb 0 62.400.000
Kostpris 31. maj 138.042.219 138.042.219
Veerdireguleringer 1. juni -45.108.297 -62.130.778
Valutakursregulering -3.275.682 -141.502
Arets resultat 4.174.262 19.050.140
Forskydning i interne avancer 956.722 -957.000
Andre reguleringer -23.841 -929.157
Veerdireguleringer 31. maj -43.276.836 -45.108.297
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 29.028.831 27.573.051
Regnskabsmaessig vardi 31. maj 123.794.214 120.506.973
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel
Herstal A/S Odense 100%
Herstal Ejendomsselskab ApS Odense 100%
Herstal Norge AS Oslo, Norge 100%
Herstal Hong Kong Ltd Hong Kong 80%
Venus Kreta, Greekenland 44%
Saturn Kreta, Greekenland 14%
Zenith Kreta, Greekenland 39%
Jupiter Kreta, Greekenland 25%
Belid AB Varberg, Sverige 100%

pwe

For kapitalandele med ejerandel under 50%, ejer moderselskabet indirekte avrige kapitalandele og

kapitalandele indregnes derved som kapitalandele i tilknyttede virksomheder. Den samlede ejerandel i

koncernen for henholdsvis Venus, Saturn, Zenith og Jupiter udger 99% i hver af selskaberne.
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Noter til arsregnskabet
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pwe

@vrige finansielle anlagsaktiver

Kostpris 1. juni
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. maj

Nedskrivninger 1. juni
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger 31. maj

Regnskabsmaessig vardi 31. maj

Periodeafgransningsposter

Koncern Moderselskab
Tilgodehaven-
der i tilknyttede
Deposita virksomheder
DKK DKK
210.178 75.759.775
0 1.509.207
210.178 77.268.982
0 27.573.051
0 1.455.780
0 29.028.831
210.178 48.240.151

Periodeafgreensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende, forsikringspraemier,

abonnementer, renter og gvrige driftsomkostninger.
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Noter til arsregnskabet
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14

pwe

Resultatdisponering

Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat
Overfart resultat

Henseaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat 1. juni
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen

Hensaettelse til udskudt skat 31. maj

Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Finansiel leasinggeeld

Herstal Norge, immaterielle
anleegsaktiver

Skattemaessigt underskud til
fremfarsel

Overfort til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig veerdi

A/S. Forventes realiseret ved salg af aktivitet i kommende regnskabsar.

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16

DKK DKK DKK DKK
-14.568 -46.613 0 0
1.024.140 13.444.738 1.024.140 13.444.738
1.009.572 13.398.125 1.024.140 13.444.738
8.593.260 7.410.940 0 48.464
-2.420.134 1.182.320 0 -48.464
6.173.126 8.593.260 0 0
3.291.687 3.331.372 0 0
4.767.662 5.075.120 0 0
228.734 200.244 0 0
-11.887 -13.476 0 0
-2.103.070 0 0 0
2.114.957 13.476 0 0
8.288.083 8.606.736 0 0
2.114.957 13.476 0 0
2.114.957 13.476 0 0

Koncernen har aktiveret udskudt skat pa i alt TDKK 2.115. Heraf vedrgrer TDKK 2.103 skat aktiveret i Herstal
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Noter til arsregnskabet

15 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Kreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter

Leasingforpligtelser

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

16 Periodeafgransningsposter

pwe

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK

45.609.614 53.232.992 0 0
45.609.614 53.232.992 0 0
4.832.920 4.366.820 0 0
50.442.534 57.599.812 0 0
10.000.000 10.000.000 0 0
10.000.000 10.000.000 0 0
97.177.528 98.932.447 0 0
107.177.528 108.932.447 0 0
493.451 30.338 0 0
493.451 30.338 0 0
300.085 583.610 0 0
793.536 613.948 0 0

Periodeafgraensningsposter udgeres af modtagne forudbetalinger vedregrende indteegter i de efterfglgende ar.
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Noter til arsregnskabet

17

18

19

pwe

Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger

Gevinst ved salg af imm. og mat. anlaegsaktiver
Valutakursreguleringer af kapitalandele

Andre reguleringer

Skat af arets resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital
AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Begivenheder efter balancedagen

Koncern
2016/17 2015/16
DKK DKK

-1.346.676 -939.986
8.297.415 15.328.747
9.668.703 5.149.539
0 -16.028.321
-1.680.004 -141.502
-99.449 186.772
-438.127 2.094.552
14.401.862 5.649.801
2.359.378 19.149.564
14.301.605 -1.393.779
-3.117.355 5.257.603
13.543.628 23.013.388

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-

rapporten.
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Noter til arsregnskabet

Koncern

Moderselskab

2016/17 2015/16

2016/17

2015/16

DKK DKK

20 Eventualposter og ovrige gskonomiske forpligtelser

pwe

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 86.302.425 88.592.380

DKK

DKK
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK

20 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

Koncernen har endvidere for geeld til realkreditinstitutter pa TDKK 18.086 afgivet pant i kapitalandele i
koncernens fire greeske selskaber. For samme geeld er der endvidere accecpteret salgs- og pantsaetningsforbud
i kapitalandele i disse graeske selskaber og selskabernes ejendomme. Ejendommene er malt til TDKK 49.103
pr. 31. maj 2017.

Koncernen har til sikkerhed for bankforbindelser accepteret pantsaetningsforbud i visse af koncernens simple
fordringer, varebeholdninger og immaterielle anlaegsaktiver. Disse aktiver har en bogfaert veerdi pr. 31. maj 2017
pa TDKK 12.462.

Moderselskabet har overfor kreditinstitut afgivet tilbagetraedelseserklaering for moderselskabets eventuelle
tilgodehavende hos datterselskabet Herstal A/S. Moderselskabet har pr. 31. maj 2017 ikke tilgodehavender hos
Herstal A/S.

Moderselskabet har afgivet pant i kapitalandele i datterselskaberne Herstal A/S og Belid AB til sikkerhed for
Herstal A/S' geeld kreditinstitutter. Den bogfarte veerdi af disse kapitalandele udger TDKK 98.678 pr. 31. maj
2017.

Moderselskabet har overfor kreditinstitut stillet selvskyldernerkaution for gvrige koncernselskabers gaeld til
kreditinstitutter. Selvskyldnerkaution er afgivet overfor datterselskaberne Herstal A/S og Belid AB.

Moderselskabet har til sikkerhed for datterselskabet Herstal Ejendomme ApS' gzeld til realkreditinstitutter afgivet
transport i ethvert tilgodehavdende hos moderselskabets fire greeske datterselskaber. Tilgodehavendet udger
TDKK 77.269 pr. 31. maj 2017. Tilgodehavender er i arsregnskabet malt til TDKK 48.240 Herstal Ejendomme
ApS' geeld til realkreditinstitutter udger TDKK 18.086 pr. 31. maj 2017

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for datterselskabet Herstal Ejendomme ApS' geeld til
realkreditinstitutter.

Til sikkerhed for datterselskabet Herstal Ejendomme ApS' geeld til realkreditinstitutter har moderselskabet
endvidere afgivet pant i kapitalandele i graeske datterselskaber samt accepteret salgs- og pantsaetningsforbud i
kapitalandele i graeske datterselskaber samt i disse selskabers ejendomme. Kapitalandelene i graeske
datterselskaber er i arsregnskabet malt til DKK 0.

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
DKK DKK DKK DKK
20 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

Virksomhedspant for op til i alt TDKK
87.052, der giver pant i immaterielle
anleegsaktiver, driftsmateriel,
varebeholdninger og simple fordringer
til en samlet regnskabsmaessig veerdi
af 145.453.419 146.051.720 0 0
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for leasingforpligtelser:
Andre anlaegs, driftsmateriel og
inventar 1.830.000 1.523.000 0 0
Leje- og leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser fra operationel
leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:
Inden for 1 ar 503.283 1.295.565 212.698 369.000
Mellem 1 og 5 ar 707.057 1.024.220 85.096 726.000

1.210.340 2.319.785 297.794 1.095.000
Lejeforpligtelser,
uopsigelighedsperiode, 3 maneder pr.
31. maj 2017. 17.688 417.000 0 0

pwe

Andre eventualforpligtelser

Belid AB har stillet garanti overfor Generaltullstyrelsen for TSEK 270 samt leverandgrgaranti for TSEK 872.

Herstal Norge AS har stillet garanti overfor det norske skattevaesen for TNOK 1.200.

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

lede belgb for skyldig selskabsskat i koncernen udger DKK 0. Koncernens danske selskaber haefter endvidere

solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner

til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heaeftelse udgar et starre belgb.
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Noter til arsregnskabet

21 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Herstal Holding ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2016/17 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.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Herstal Holding ApS samt virksomheder, hvori moderselska-
bet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem
aktiebesiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen be-
sidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydel-
se, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter 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 regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Virksomhedssammenslutninger
Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte p egenkapitalen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige 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 koncernens
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 resultatopgerelsen over leasingperioden.

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.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dags-
verdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-
havender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring.

Resultatopgoarelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

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 koncernen.

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.

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lenafhangige omkostninger bortset fra
produktionslgnninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
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Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter 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
Finansielle poster

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

Ekstraordingere indtaegter og omkostninger

Ekstraordinare indtegter og omkostninger indeholder indtegter og omkostninger, som hidrerer fra
begivenheder eller transaktioner, der klart afviger fra den ordinere drift og som ikke forventes at vaere af
tilbagevendende karakter.

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 pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske og udenlandske dattervirksomheder. Selskabsskatten
fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingspraojekter, patenter og licenser

Omkostninger pa udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der direkte og
indirekte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstrak-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i koncernen kan péavises, og
hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes som immaterielle an-
laegsaktiver, safremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den fremtidige indtjening kan
dakke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve udviklingsomkostningerne.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkostninger i
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resultatopgerelsen, i takt med at omkostningerne atholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller genindvindingsveerdi, sdfremt denne er lavere. Et belgb svarende til de indregnede udviklingsomkost-
ninger reserveres i posten “Reserve for udviklingsomkostninger” under egenkapitalen. Reserven omfatter
udelukkende udviklingsomkostninger, som er indregnet i regnskabsar, der begynder den 1. januar 2016
eller senere. Reserven reduceres labende med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for feerdiggerelsen linezrt over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe skonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger 4-8 ar.

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.

Renteomkostninger pa 14n optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i

resultatopgerelsen.

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

Grunde og bygninger Xy ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ~ 3-10 &r

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i

Kapitalandele i indregnes og males efter den indre vardis metode.

I balancen indregnes under posten den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestids-
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punktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i henlaegges via overskudsdisponeringen til “Reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode” under egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytte-
udlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i .

med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet har en retslig eller en
faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter deposita mv.

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.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, 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 indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

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

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

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, 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 méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

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 resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lén, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder maéles ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgaeld er sdledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af 1dnets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter opfort som forpligtelser udgores af modtagne betalinger vedregrende indtegter
i de efterfolgende regnskabsar.
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Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring 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 immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider
Likvide midler bestéar af

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
-
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