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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt 8rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Barslund Group A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven,
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
0g selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31,12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kvistgard, den 04.05.2017

7 R /LW /
Vibeke Barslund

nvu Foldschack

naestformand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Barslund Group A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Barslund Group A/S for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og drsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsioven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 8rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabs8ret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Reviscrs ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige 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 forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

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 kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og 8rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortszette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, 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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nir sadan findes. Fejlinformation
kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de pkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og 3rsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-

sis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pd disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern

kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisions-
bevis er vasentlig 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 vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmasrksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke lzengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og &rsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar 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 udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Overtraadelse af selskabslovens regler om Ian til ledelsesmedlemmer
Koncernen har i strid med selskabsloven ydet 13n til ledelsesmedlemmer, hvormed ledelsen kan ifalde ansvar.

L&net er opstaet i tidligere 8r og er berigtiget den 28. aprit 2016.

Kgbenhavn, den 04.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Re =07 sélskab
CVR-nr.: 338

statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning
Bruttoresultat

Driftsresultat

Resultat af finansielle
poster

Arets resultat

Samlede aktiver

Investeringer i materielle
anlaegsaktiver
Egenkapital ekskl.
minoriteter

Gns. investeret kapital
inklusive goodwill
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.)

Nggletal

Afkast af investeret kapital
inklusive goodwill (%)
Egenkapitalens forrentning
(%)

Soliditetsgrad (%)
Nettoomsaetning pr.
medarbejder

Nettomargin fgr skat (%)

Nettomargin efter skat (%)
Nettovaerdi af
igangvaerende arbejder for
fremmed regning (t.kr.

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1.370.263 1.311.084 1.239.778 839.909 542.169
339.371 312.996 286.773 221.284 137.128
26.771 31.444 48.641 45,955 20.249
(13.785) 7.247 (325) (3.911) (2.563)
4.832 28.113 33.474 35.412 12.687
728.555 711.093 590.002 371.849 308.707
74.366 66.412 93.018 53.632 66.546
151.960 142.496 121.487 8§9.312 55.094
442.907 365.433 236.152 162.948 121.538
508 477 428 318 218
6,0 8,7 20,6 28,2 16,7
3,3 21,3 31,8 49,0 26,9
20,9 20,0 20,6 24,0 17,8
2.697,4 2.748,6 2.896,7 2.641,2 2.487,0
2,0 2,4 3,9 5,8 3,3
0,3 2,1 27,0 4,2 2,3
182.759,0 138.386,0 49,952,0 10.893,0 23.275,0

Hoved- og negletal er defineret og beregnet | overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".
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Ledelsesberetning

Nogletal

Afkast af investeret kapital inklusive goodwill
(%)

Egenkapitalens forrentning (%)
Soliditetsgrad (%)
Nettoomsaetning pr. medarbejder
Nettomargin for skat (%)
Nettomargin efter skat (%)

Nettoveerdi af igangveerende arbejder for
fremmed regning (t.kr.

Beregningsformel

EBITA x 100
Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Nettoomsaetning
Nettoomsaetning pr. medarbejder

Resultat fgr skat x 100
Nettoomszetning

Arets resultat x 100
Nettoomsaztning

Igangveerende arbejder for fremmed
regning - modta@unesrédbetalinger fra

kunder

Nggletal udtrykker

Det afkast, som virksomheden genererer af
investorernes midler.

Virksomhedens forrentning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
Virksomhedens produktivitet
Virksomhedens indtjeningsevne.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Npgletallet udtrykker koncernens
nettoeksponering ved igangvaerende
arbejder for fremmed regning.

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt &rets af- og nedskrivninger pd immaterielle anlagsaktiver

inklusive goodwill.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige vaerdi af materielle og immaterielle anlaegsak-
tiver samt akkumulerede afskrivninger p8 immaterielle anlaegsaktiver inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede,
driftsmaessige forpligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebeholdninger, tilgodehavender og gvrige driftsmaessige omsaetningsaktiver fratrukket leverandgrgzeld og
andre kortfristede, driftsmaassige forpligtelser. Tilgodehavende og skyldig selskabsskat samt likvide beholdninger indgar ikke i nettoarbejdskapitalen.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Barslund Group bestar af i alt otte selskaber (Barsiund A/S, Barslund AB, Spotland A/S, SPLAND Métteknik
AB, Zaliner A/S, Shoulders A/S, MH Elektric A/S og Total Uthyran AB), som helt eller delvist er ejet af kon-
cernen. Selskaberne har forskellige ekspertiseomrader, der spaender bredt: Anleaeg, Landmaling, BIM/VDC,
Fundering, El, Maskinstyring og Maskinudlejning. Dette giver mulighed for at holde en stor del af de arbejds-
opgaver, som indgar under en projektudfgrelse, inden for koncernen.

Samarbejdet pa tvaers af koncernen betyder ogsa, at selskabernes kompetencer indgdr i et kvalificeret sam-
menspil. Ved at traekke p& indbyrdes samarbejde og specialiserede omrader, sikres projekterne en hgj kva-
litet, da alle selskaber arbejder efter samme styringssystemer og med samme redskaber. Dette geelder om-
rader som kvalitet, miljg og arbejdsmiljg.

Hovedaktiviteten for koncernen er ligesom koncernens stgrste selskab, Barslund A/S, betegnes som vaerende
anlaagsarbejde. De mange anlaegsprojekter som udfgres i Barslund A/S, understgtter ligeledes de resterende
selskaber med opgaver inden for deres respektive omrader. De gvrige selskaber arbejder dog alle med akti-
viteter, som raekker ud over Barslund A/S’ kompetenceniveau og som er medvirkende til at skabe vaekst i de
enkelte selskaber.

Koncernen har en vaekststrategi, som tilpasses den markedsmaessige udvikling p8 en forudseende og fleksi-
bel made. Strategien er trimmet, konkurrencedygtig og fokuseret og bestar af tre hovedelementer:

1) Maksimere kerneforretningen
e Synligggre strategien for alle og f3 alle medarbejdere til at tage medejerskab
¢ Fastholde og udbygge organisationen til vaekst og konkurrenceevne - under en faelles platform,
bl.a. "Lean Construction”
e Rentabel vaekst (primaert organisk, sekundaert ved alliancer, fusion eller opkgb)
e Vere udvalgte kunders foretrukne partner

2) Udvide kerneforretningen
o Blive blandt de storste i de markeder og segmenter, hvor vi vaelger at veere - pa kortere sigt
specielt i udvalgte “nicheomrader”
¢ Udbygge den landsdekkende og den Sydsvenske position

3) Investere i fremtiden
e 5D BIM teknologi
e Udvikle nye forretningsomrader og kompetencer

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhoild
Omseetningen for 2016 blev 1.370.263 t.kr., hvilket svarer til en stigning p& 4,5 % i forhold til 2015.

Arets resultat for regnskabsaret 2016 udviser et overskud fgr skat pd 12.986 t.kr. mod et overskud for 2015
pa 38.691 t.kr. De samlede investeringer i materielle anlaagsaktiver udggr 74.366 t.kr.

Rrets bruttoresultat udger 339.371 t.kr. mod 312.996 t.kr. sidste &r, sdledes en forbedring pa 8 %.
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Pengestrgmme fra drift udger et positivt likviditetsflow pd 30.813 t.kr. mod 18.374 t.kr. i 2015.
Den samlede EBIT margin udggr 2 % mod 2,4 % i 2015.

Egenkapitalen udger 151.805 t.kr. svarende til en soliditetsgrad pa 20 % mod 19 % i 2015.
Antallet af heltidsbeskaeftigede er steget til gennemsnitligt 508 i 2016 mod 477 i 2015.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Barslund Groups forventninger til 2016 var en moderat vackst i omsaetning og resultat. Koncernen har opnaet

den gnskede veekst i omsaetning og bruttoresultat.

Resultatet for 2016 har imidlertid vaeret praeget af to store voldgiftssager, som har veeret tabsgivende, og
som der har vaeret anvendt store interne ressourcer samt advokatomkostninger pa at Igse.

Barslund AB har pavirket resultatet negativt grundet tabsgivende kontrakter. Dette var dog budgetteret og
tallene svarer til det forventede. I denne forbindelse skal det bemaerkes, at driften i Barslund AB nu er positiv

og at der for 2017 forventes et positivt resultat.

Shoulders A/S har ligeledes haft en indvirkning pa arets resultat. Dette primaert som fglge af uoverensstem-
melser med tidligere medejere. Udfordringerne er nu lgst og alle aktier er kgbt af Barslund Group pr.
01.04.2017. Herefter ejer Barslund Group A/S den fulde kapital i Shoulders A/S. Selskabet viser pad nuvae-

rende tidspunkt fremgang i resultatet.

Forventet udvikling
Koncernen har positive forventninger til 2017. P& anlaegssiden vil vores fokus i det kommende ar veere rettet

mod de betydelige trafikale infrastrukturprojekter, som kommer i udbud, samt de klima- og miljgmaessige

udfordringer, som de danske forsyningsselskaber star overfor.

Ny teknologi og forbedrede arbejdsprocesser er derudover et hgjt veegtet prioritetsomrade i hele koncernen.
Fokus pa disse omrader vil satte selskabet i stand til ikke kun at fglge med samfundets teknologiske udvik-

ling, men i hgjere grad til at veere pa forkant med de kommende &rs digitalisering.
Vi forventer fortsat vaekst i omsaetning og indtjening.

Markedet
Det forventes at markedet | 2017 svarer til situationen fra 2016. Vi ser en stigning i udbuddet af mindre

projekter med kortere omszaetningshastighed samt et uaendret niveau for de store offentlige infrastrukturpro-
jekter. Vi forventer sdledes at vinde flere mindre sager med kortere omsztningshastighed end tidligere.

Dette gaelder bade pa det offentlige og private marked.
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Vi har for 8ret 2017 en forventning om gget maengde af udbud, dels som fglge af forhgjet aktivitet i erhvervs-
og boligsegmentet samt de mange klimaforbedringstiltag. Herudover vil landets kommuner gge deres inve-
steringer og udbuddet af anlagsprojekter grundet det forestdende kommunalvalg. hvilket har en positiv

indvirkning pa alle selskabernes omsaetning.

Markedet vil desuden have tendens til en maetning, hvorfor konkurrencen burde blive forbedret. Vi forventer

s8ledes ikke problemer i at fastholde og udvide vores markedsandele.

Seerlige risici

Koncernens aktiviteter indebaerer en reekke forretningsmaessige risici, der kan pavirke virksomhedens drift.
Barslund Group har derfor vedvarende fokus pd systematisk vurdering og styring af disse risici, iseer i for-
bindelse med bl.a. udarbejdelse af tilbud og indgdelse af aftaler. Alle selskaberne i koncernen patager sig
derfor ikke risici, som kan true skonomien og trovaerdigheden i alvorlig grad, ud over det, der er normalt

kendetegnende for branchen.

Miljomaessige forhold

For at sikre kvalitet i udbud og leverancer er der i Barslund Group en Kvalitetschef og en Miljg- og Arbejds-
miljgchef, som er ansvarlige for at implementere, vedligeholde, auditere og videreudvikle vores kvalitets- og
miljgledelsessystem. Systemet definerer de ngdvendige organisationsstrukturer og procedurer, der styrer et
anlagsprojekt sikkert mod det kreevede kvalitetsniveau, og sikrer samtidigt, at alle leverandgrer og under-
entreprengrer lever op til det samme kvalitetsniveau.

Kvalitetschefen og Miljg- og Arbejdsmiljgchefen sgrger malrettet for at forebygge kvalitetsomkostningerne
(summen af forebyggende omkostninger, kontrolomkostninger og interne/eksterne fejlomkostninger). Der
refereres direkte til direktionen.

Redeggrelse for samfundsansvar

Omtanke og ansvarlighed over for omverdenen, medarbejdere, kunder, miljg og samfund - er kernen i
Barslund Groups virke. Koncernens CSR-politik fungerer som en integreret rgd trad i alle dele af organisati-
onen og i alle selskaber. Det betyder, at vi dagligt tager hensyn til sociale, etiske og miljsmaessige forhold.

CSR-politikken er indarbejdet i den overordnede forretningsstrategi. P2 den made kan vi sikre, at vi altid har
fokus pa, hvordan vi agerer og pavirker omverdenen. Samme hgje krav stiller vi ogsa til vores eventuelle
underleverandgrer.

Med vores CSR-politik videreudvikler vi o0gsé vores virke. Vi ved, at det kraever langsigtede relationer at
skabe en god forretning. Det gaelder bade i forhold til gode samarbejdspartnere, kunder og leverandgrer. P8
projekterne prgver vi at se opgaverne fra kundens synsvinkel, sdledes projekterne bliver Igst til kundens
fulde tilfredshed — samtidig med, at vi lever op til de krav, som samfundet stiller.

Barslund Groups CSR-strategi har fglgende fokusomréder:
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« Arbejdsmiljg og sociale forhold: Sikkerhed og sundhed, arbejdsulykker, sygefravaer dokumenteret
med reelle tal.

« Miljg og klimapavirkning: Reducering af CO2 med bl.a. nyere maskiner, effektiv braendstofudnyt-
telse pr. kgrt km, Lean Construction og nedbringelse af spild.

s FEtik og antikorruption: Vores ageren pa markedet og gnskede image.

« Socialt ansvar: Integration, ligestilling, elever, praktikanter og seerhensyn.

e Kunder: Evaluering og tilfredshedsundersggelser.

Socialt engagement
I Barslund Group tager vi vores sociale ansvar alvorligt og gnsker derfor at veere med til at skabe veerdi for
bade samfundet og vores medmennesker.

Vi vil vaere med til at gare en forskel og forbedre livet for kommende generationer - specielt for bgrn og
unge. Dette ggr vi bl.a. gennem uddanneise. Af samme grund bestdr over 10 % af koncernens medarbej-
derstab ogsé af leerlinge, elever og kontorelever.

Endvidere har vi i 2016 oprettet et program, som hjaelper flygtninge med at komme ind pa arbejdsmarkedet
ved fast arbejde.

Derudover stgtter vi flere velggrende organisationer i den gode sags tjeneste. Gennem donationer hjzlper
vi hvert ar flere betydningsfulde organisationer, der tager hand om menneskers liv og sundhed, med at lafte
deres opgaver inden for stgttearbejde, forskning, uddanneise m.m.

Arbejdsmiljs og sociale forhold
Kendetegnende ved en stgrstedel af koncernens aktiviteter er, at de ansatte udfgrer et fysisk hardt arbejde

i kraevende omgivelser med og omkring tungt maskinel.

Politik
Med henblik p& at minimere arbejdsmiljgbelastningen arbejder vi malrettet med:

° At sikre forsvarlig og sikker afvikling af arbejderne.
e Legbende at tage initiativer til sikkerhedsfremmende procedurer.
o At kommunikere Sbent og zerligt omkring forbedringsmuligheder i det daglige arbejde.

Omseetning af politikker til handling

Barslund Group arbejder mélrettet med s3vel det fysiske som det psykiske arbejdsmiljg ved bl.a. at tilbyde
varierende opgaver, og arbejder malrettet med at reducere antallet af arbejdsulykker og sygedage samt at
understgtte medarbejderne i deres kompetence- og karriereudvikling. Dette gares bl.a. ved:

o Hver enkelt ansat, uanset ansaettelsesforholdets karakter og varighed, far en tilstrackkelig og hensigts-
maessig opleering og instruktion i at udfgre arbejdet pd en farefri made.
o De ansatte far oplysninger om de ulykkes- og sygdomsfarer, der eventuelt er forbundet med deres

arbejde.
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Ledelsesberetning

o Barslund Group betaler omkostningerne til oplaering og instruktion i at udfgre arbejdet pa en farefri
made.

o Oplaeringen og instruktion foregdr i arbejdstiden.

Vurdering af opn8ede resultater
Der males og fglges op pa politikkerne ved bl.a., at:

. Gennemfgre en trivselsundersggelse hvert andet ar. Her bliver ledelse, virksomhed og arbejdsmiljg
vurderet p8 en skala for 1-5 (hvor 5 er bedst). Mlet er at opnd en gennemsnitlig karakter pd 3,75
blandt alle fastansatte medarbejdere. Naeste undersggelse gennemfgres ultimo 2017.

. Folge op pa sygefravaer og arbejdsulykker. Malet er at ligge under branchegennemsnittet, samt at

forbedre resultatet fra det foregdende ar.

Forventninger til fremtidige tiltag

I Barslund Group er vi bevidste om arbejdsmiljgets betydning og arbejder med en malrettet politik for at
forbedre arbejdsmiljzet med store og sma tiltag. Gennem aret formuleres Igbende nye konkrete tiltag. Senest
har vi implementeret et tiltag vedr. indendgrs malerarbejde.

Miljg og klimapéavirkning
En stor del af koncernens aktiviteter omfatter arbejde i jorden herunder med tunge maskiner, hvilket naturligt
indebaerer en betydelig pavirkning pa miljget.

Politik
Som en betydelig spiller i branchen gnsker vi at fremsta som det gode eksempel pé en effektiv og miljgbevidst
projektafvikling.

Omsaetning af politikker til handling

Med henblik pa at mindske vores miljgbelastning holdes der Isbende fokus pa mulige effektiviseringsmulig-
heder, herunder muligheder for at optimere maskinelanvendelsen. I tillaeg hertil har vi implementeret et
miljgledelsessystem, som skal sikre at projektstyringen effektivises og dermed at tiden, hvori miljget bela-

stes, bliver minimeret.

Som led i at minimeringen af vores miljgbelastning er der sat fokus pa:

o at nyindkgbte maskiner er mere miljgrigtige og effektive end de maskiner der udfases.

. at de daglige forretningsgange effektiviseres, sddan at der ikke er medarbejdere der har ungdig trans-
port mv.

o at der pd en forsvarlig og effektiv made genanvendes materialer i forbindelse med udfgrelse af projek-
ter.

Vurdering af opn3ede resultater
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Der fglges op pa det Igbende energi- og braendstofforbrug og dette vurderes i forhold til den generelle ud-
vikling i aktiviteter og omfang. I denne forbindelse foretages lgbende malinger og analyser af den samlede
miljgpdvirkning fra maskin- og bilparken. Dette omfatter bl.a. at det gennemsnitlige breendstofforbrug er
reduceret med over 10 % over en 3-3rig periode.

Forventninger til fremtidige tiltag

I takt med at miljget bliver mere udsat, holdes fokus pé at vores aktiviteter ikke medvirker til at forstaerke
en negativ udvikling. Koncernen opfordrer bide ansatte, leverandgrer, kunder og gvrige interessenter til,
gennem dialog og aben udveksling af idéer, at medvirke til en minimering af vores miljgbelastning.

Etik og antikorruption

I Barslund Group er vi bevidste om, at den fremtraedende placering i samfundet medfgrer et gget ansvar for
at medvirke til at fremme en god og sund etik og moral. Som fglge af at en stor del af vores projekter er
vundet i offentlig licitation kan drlig omtale have vaesentlig forretningsmaessig betydning.

Politik
Barslund Group arbejder aktivt for at mindske korruption, nepotisme og anden form for omgaelse af god

forretningsetik.

Omsaetning af politikker til handling
Vi er bevidste om, at koncernens stgrrelse og antal ansatte ger det umuligt at sikre, at der ikke forekommer
uetiske situationer. For at minimere forekomsten heraf kommunikerer og fremmer vi en sund og &ben for-

retningskultur.

Vurdering af opnéede resultater

Som fglge af den forretningsmaessige betydning, folges Igbende op pa vores omtale i stgrre dag- og fagblade,
ligesom der i organisationen er ansat medarbejdere, som forsyner ledelsen med informationer og opdaterin-
ger om mediedakningen.

Forventninger til fremtidige tiltag

Barslund Group kommunikerer &bent og direkte om holdninger til etik og moral, ligesom der altid er tid til at
drgfte en konkret situation. I takt med at ledelsen bliver bekendt med muligheder eller uhensigtsmaessighe-
der, bliver der taget hand om disse med det samme.

Socialt ansvar

Barslund Group er bevidst om sine sociale forpligtelser til at medvirke til overholdelsen af menneskerettighe-
der, hvilket bl.a. omfatter at der hverken diskrimineres p& baggrund af ken, race, hudfarve, religion, politisk
anskuelse, seksuel orientering eller national-, social- eller etnisk oprindelse, alder eller handicap.

Politik

Det er Barslunds Groups politik, at det baerende grundlag for talentudvikling samt ansattelser og afskedi-
gelser alene er kandidaternes kompetencer og erfaringer. I lyset af dette og koncernens aktiviteter anses
fuldkommen ligestilling, derfor hverken som et hensigtsmaessigt eller realistisk mal. Vores politik er derfor
ogsé, at der gives lige muligheder til alle ansatte.
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Omsaetning af politikker til handling

Barslund Group anvender stillingsopslag | medier samt rekrutteringsbureauer i forbindelse med anszettelse
af neglemedarbejdere. Ved udarbejdelse af stillingsopslag samt udformning af jobbeskrivelser tager vi aktiv
stilling til at sikre en neutral beskrivelse og dermed et s& bredt ansggerfelt som muligt.

Vurdering af opndede resultater

Vi vurderer, at Barslund Group til fulde lever op til politikken, hvilket kan tilskrives vores generelle medar-
bejder- og talentpolitik, hvilket understgttes af, at vi i ansaettelsessituationer modtager ansggninger fra en
bred skare af personprofiler.

Forventninger til fremtidige tiltag

Som led i den stadige forretningsudvikling, arbejdes der malrettet med kursusudbud samt talentudvikling for
medarbejderne. De konkrete kurser udvaelges pa baggrund af det lgbende behov, herunder de konkrete
forhold. Safremt det skennes at et kursus er relevant for en bred skare af medarbejdere, sgges dette s vidt
muligt udbudt og eventuelt tilrettet tit vores konkrete forhold.

Redeggrelse for det underreprasenterede kgn

I lyset af at Barslunds Groups gverste ledelse bestdr af 4 personer og at direktionen bestar af 1 person, er
det mest hensigtsmeessige maltal for det underrepraesenterede kgn vurderet til 1-2 personer i bestyrelsen
og 0 % i direktionen.

Barslund Group lever p& nuvaerende tidspunkt op til dette maltal.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtridt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 1.370.263 1.311.084
Andre driftsindteegter 1.609 3.295
Ombkostninger til rBvarer og hjaelpematerialer (164.901) (177.340)
Andre eksterne omkostninger 2 (867.600) (824.043)
Bruttoresultat 339.371 312.996
Personaleomkostninger 3 (265.471) (243.278)
Af- og nedskrivninger (47.129) (38.116)
Andre driftsomkostninger 0 (158)
Driftsresultat 26.771 31.444
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder (2.217) 2.224
Andre finansielle indtaegter 5 1.305 11.835
Andre finansielle omkostninger 6 (12.873) (6.812)
Resultat fgr skat 12.986 38.691
Skat af arets resultat 7 (8.154) (10.578)
Arets resultat 8 4.832 28.113
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

Goodwill
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlzeg, driftsmaterie! og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Finansielle anlagsaktiver

Anlaegsaktiver

Ravarer og hjalpematerialer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele
vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
0
9
52.109 35.009
165.226 162.306
8.008 7.680
0 9,263
10 225.343 214.258
17.514 10.525
962 1.306
11 18.476 11.831
243.819 226.089
1.104 999
1.104 999
233.776 289.475
13 197.688 138.386
39.733 41.694
4,906 4,966
14 0 1.572
15 1.051 712
477.154 476.805
14 14
14 14
6.464 7.186
484.736 485.004
728.555 711.093
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Virksomhedskapital 10.000 10.000
Reserve for opskrivninger 8.643 8.643
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 6.639 9.210
Overfort overskud eller underskud 118.896 107.776
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 144.178 135.629
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 7.782 6.867
Egenkapital 151.960 142.496
Udskudt skat 16 22.336 31.746
Henseettelser vedrgrende associerede virksomheder 17 242 288
Hensatte forpligtelser 22,578 32.034
Geeld til realkreditinstitutter 35.847 7.863
Bankgeeld 0 5.604
Finansielle leasingforpligtelser 108.857 112.336
Modtagne forudbetalinger fra kunder 818 857
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 3.381 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 18 148.903 126.660
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgeeld

Deposita

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Gald til associerede virksomheder

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Skyldig selskabsskat

Anden geeld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser

Passiver

Associerede virksomheder

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dattervirksomheder

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

18 38.020 30.603

74.321 64.851

118 0

14.929 44,199

179.334 192.859

17 7.765

1.344 0

30.364 14.358

19 62.795 50.130

3.872 5.138

405.114 409.903

554.017 536.563

728.555 711.093
12
21
22
23
24
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-
opskrivning Overfart
Reserve for efter indre overskud
Virksomheds- opskriv- veardis eller
kapital ninger metode underskud
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 10.000 8.643 9.210 107.776
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 0
Valutakursreguleringer 0 0 (127) 0
Qag_svae_rdiregulermg af 0 0 0 7717
sikringsinstrumenter
Skat af
egenkapitalbeveaegelser 0 B D (1.698)
Arets resultat 0 0 (2.444) 5.101
Egenkapital ultimo 10.000 8.643 6.639 118.896
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 6.867 142.496
Udbetalt ordineert udbytte (1.260) (1.260)
Valutakursreguleringer 0 (127)
Dagsveaerdiregulering af sikringsinstrumenter 0] 7.717
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 (1.698)
Arets resultat 2.175 4.832
7.782 151.960

Egenkapital ultimo




Barslund Group A/S

20

Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Andre hensatte forpligtelser

fndringer i arbejdskapital

Pengestrgmme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtagter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestrgmme vedrgrende drift

Kgb mv. af materielle anleegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver

Salg af finansielle anlagsaktiver

Kgb af virksomheder

Modtagne udbytter fra associerede virksomheder

Pengestrgmme vedrgrende investeringer

Afdrag pa 13n mv.
Udbetalt udbytte
Pengestrgmme vedrgrende finansiering

Andring i likvider

Likvider primo
Valutakursreguleringer af likvider
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammenszetter sig af:
Likvide beholdninger

Veerdipapirer

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
26.771 31.444
46.116 35.891
0 (1.339)
20 (27.078) (52.645)
45.809 13.351
1.305 11.835
(12.873) (6.812)
(3.428) 0
30.813 18.374
(32.240) (25.233)
16.049 10.832
(99) (314)
443 550
(9.560) 0
389 0
(25.018) (14.165)
(14.344) (26.748)
(1.260) (1.100)
(15.604) (27.848)
(9.809) (23.639)
(57.651) (33.825)
(383) (187)
(67.843) (57.651)
6.464 7.186
14 14
(74.321) (64.851)
(67.843) (57.651)




Barslund Group A/S

21

Koncernens noter

1. Nettoomsaetning
Danmark
Andre EU-lande

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Skatteradgivning

Andre ydelser

3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

4. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger p& immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

5. Andre finansielle indtagter

Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder
Renteindtasgter i gvrigt

@vrige finansielle indteegter

2016 2015
t.kr. t.kr.
1.198.843 1.146.381
171.420 164.703
1.370.263 1.311.084
2016 2015
t.kr. t.kr.
619 598

106 566

478 605
1.203 1.769
2016 2015
t.kr. t.kr.
235.744 222.421
16.043 15.523
13.684 5.334
265.471 243.278
508 477
2016 2015
t.kr. t.kr.

0 175
46.917 37.941
212 0
47.129 38.116
2016 2015
t.kr. t.kr.
202 107

26 271

1.077 11.457
1.305 11.835
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6. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Valutakursreguleringer

@vrige finansielle omkostninger

7. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

8. Forslag til resultatdisponering

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfart resultat
Minoritetsinteressers andel af resultatet

9. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmessig vaerdi ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
10.967 5.494
256 2
1.650 1.316
12.873 6.812
2016 2015
t.kr. t.kr.
17.346 14.358
(9.410) (4.558)
218 778
8.154 10.578
2016 2015
t.kr. t.kr.
(2.444) 2.203
5.101 23.154
2.175 2.756
4.832 28.113
Goodwill

t.kr.

276

276
(276)

(276)

0
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10. Materielle
anlagsaktiver

Kostpris primo
Overfgrsler
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Tilbagefgrsel ved afgange
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Overfgrsler
Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Ikke ejede aktiver

Andre anlaeg,

Produk- drifts-
Grunde og tionsanlag materiel og Indretning af
bygninger og maskiner inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
26.030 244.775 14.119 18.780
18.780 0 0 (18.780)
20.300 51.684 2.382 0
(6.086) (13.151) (628) 0
59.024 283.308 15.873 0
11.207 0 0
(3.842) 0 0
7.365 0
(2.228) (82.469) (6.439) (9.517)
(9.517) 0 0 9.517
(3.032) (41.909) (1.910) (66)
497 6.296 484 66
(14.280) (118.082) (7.865) 0
52.109 165.226 8.008 0
= 149.645 - -
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11. Finansielle anlaagsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Afskrivninger p8 goodwill
Andel af 8rets resultat
Udbytte

Andre reguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaeessig vaerdi ultimo

Goodwill eller negativ goodwill indregnet i regnskabsperioden

12. Associerede virksomheder
ZB Invest A/S

Barslund CG Jensen I/S**
Barslund K.L. Kristensen I/S**
Totaluthyraren i Sverige AB*
Barslund TBI Infra I/S**
Barslund Juul & Nielsen I/S**
Shoulders A/S

MH Electric A/S

Kapital-
andele i
associerede Andre
virk- tilgode-
somheder havender
t.kr. t.kr.
1.315 1.306
9.560 99
0 (443)
10.875 962
9.210 0
(127) 0
(822) 0
(1.144) 0]
(389) 0
(89) 0
6.639 0
17.514 962
1.029 -
Ejer-
andel
Hjemsted %
Helsinggr 50,0
Helsinggr 50,0
Helsinggr 50,0
Malmg, Sverige 50,0
Helsinggr 50,0
Glostrup 50,0
Helsinggr 50,0
Helsinggr 50,0

* regnskabsoplysninger er givet efter omregning til DKK og moderselskabets regnskabspraksis.

** jnteressentskabet har undlagt at aflaegge arsrapport med henvisning til arsregnskabslovens § 5.
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2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed regning 3.823.611 2.571.778
Foretagne acontofaktureringer (3.640.852) (2.477.591)
Overfgrt til gaeldsforpligtelser 14.929 44,199
197.688 138.386

I tillaeg til ovenstdende, er der i balancen indregnet 14.929 t.kr. under modtagne forudbetalinger fra kunder,
som ligeledes vedrgrer igangvaerende arbejder for fremmed regning.

Ialt
Direktion Bestyrelse t.kr.

14. Tilgodehavender hos ledelsesmediemmer
Tilbagebetalt i dret 786 786 1.572

Mellemveerendet er indfriet den 28. april 2016 og er frem til indfrielsen blevet renteberegnet med 10,05 %
p.a.

15. Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter omfatter forudbetalte abonnementer til it og forsikringer.

2016 2015
t.kr. t.kr.
16. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver (682) 769
Tilgodehavender 23.849 31.590
Gaeldsforpligtelser (33) (34)
Fremfgrbare skattemasssige underskud (798) (579)
22.336 31.746
Bevasgelser i dret
Primo 31.746
Indregnet i resultatopggrelsen (9.410)
Ultimo 22.336

17. Hensaettelser vedrgrende associerede virksomheder
Henseettelser vedrgrende associerede virksomheder vedrgrer henszettelse til tab p& negativ kapitalandel i
associerede virksomheder.
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Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
méaneder maneder 12 maneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
18. Langfristede
g=ldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter o3/ 554 35.847 14.179
Finansielle
leasingforpligtelser 37.463 30.049 108.857 0
Modtagne forudbetalinger
fra kunder 0 0 818 0
Geeld til
virksomhedsdeltagere og 0 0 3.381 0
ledelse
38.020 30.603 148.903 14.179
2016 2015
t.kr. t.kr.
19. Anden geeld
Moms og afgifter 22.649 8.611
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 12.249 9.898
Feriepengeforpligtelser 22.495 19.657
Afledte finansielle instrumenter 1.359 9.076
Andre skyldige omkostninger 4.043 2.888
62.795 50.130

Der er indgdet en diesel swap med Danske Bank, der sikrer koncernen en fast pris pd diesel indkgb i 2017
og 2018. Aftalen méles til dagsveerdi, og er indregnet under posten "afledte finansielle instrumenter” oven-
for. Aftalen udigber den 31. august 2018, Der foretages manedlige afregninger pd aftalen. Ledelsen vurderer
at aftalen sikrer koncernen effektivt mod udsving | r8vareprisen pd diesel, hvorfor vaerdireguleringer pd

aftalen indregnes direkte pd egenkapitalen.

20. A£ndring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
/ndring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv,

21. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem

til udlgb

2016 2015
t.kr. t.kr.
(107) 1.693

(29.619) (89.674)

2.648 35.336

(27.078) (52.645)
2016 2015
t.kr. t.kr.
16.509 17.848
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2016 2015
t.kr. t.kr.
22. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 340.784 307.815
Eventualforpligtelser i alt 340.784 307.815

Garantiforpligtelser omfatter i al vaesentlighed arbejdsgarantier vedrgrende koncernens igangvarende og

afsluttede entrepriser.

23. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for realkreditgeeld og bankgaeld er givet pant i ejendomme.

Den regnskabsmassige veerdi af pantsatte ejendomme udggr 37.251 t.kr.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % t.kr. t.kr.
24, Dattervirk-
somheder
Barslund A/S Helsinggr A/S 100,0 187.411 29.265
Spotland A/S Helsinggr A/S 60,0 6.939 2.490
Zgilner A/S Helsinggr A/S 50,0 10.014 2.358
Spland Matteknk  Malmp, Sverige AB 60,0 218 132
f\gis'””d Sverige  miaimg, Sverige AB 50,0 17.442 (23.577)

* regnskabsoplysninger er givet efter omregning til DKK og moderselskabets regnskabspraksis.
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 1 1.627 1.581
Andre eksterne omkostninger 2 (2.487) (4.100)
Bruttoresultat (860) (2.519)
Personaleomkostninger 3 (104) (2.514)
Af- og nedskrivninger 4 (693) (466)
Driftsresultat (1.657) (5.499)

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9.644 28.792

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder (2.227) 975

Andre finansielle indteegter 5 677 556
Andre finansielle omkostninger 6 (4.811) (962)

Resultat fgr skat 1.626 23.862

Skat af drets resultat 7 1.031 1.495

Arets resultat 8 2.657 25.357
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016

Grunde og bygninger
Andre anlaag, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Deposita

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Omsatningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
24.852 25.092

688 1.221

9 25.540 26.313
202.358 166.904

17.007 10.028

53 0

10 219.418 176.932
244.958 203.245

82 13.767

93 7.000

11 0 1.768
37 530

212 23.065

212 23.065

245.170 226.310
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Virksomhedskapital
Reserve for opskrivninger

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Udskudt skat
Henszettelser vedrgrende associerede virksomheder

Hensatte forpligtelser

Geaeld til realkreditinstitutter
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Bankgeeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser

Pantsestninger og sikkerhedsstillelser

Neertstdende parter med bestemmende indflydelse

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

10.000 10.000

5.553 5.553

128.583 125.021

0 (4.946)

144.136 135.628

11 1.847 0

12 242 288

2.089 288

7.303 7.863

818 857

13 8.121 8.720

13 557 554

7.179 3.444

54 26

78.432 68.147

546 0

14 4.056 9.503

90.824 81.674

98.945 90.394

245.170 226.310
15
16
17
18
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort
Reserve for efter indre overskud
Virksomheds- opskriv- vardis eller
kapital ninger metode underskud
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 10.000 5.553 125.021 (4.946)
Valutakursreguleringer 0 0 (223) 0
Dagsveaerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 0 7.717
@vrige
egenkapitalposteringer g L 29 g
Skat af
egenkapitalbevaegelser @ B 0 (1.698)
Overfgrt til deekning af tab 0 0 (2.071) 2.071
Arets resultat 0 0 5.801 (3.144)
Egenkapital ultimo 10.000 5.553 128.583 0
Ialt
t.kr.
Egenkapital primo 135.628
Valutakursreguleringer (223)
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 7.717
@vrige egenkapitalposteringer 55
Skat af egenkapitalbevaegelser (1.698)
Overfert til deekning af tab 0]
Rrets resultat 2.657
144.136

Egenkapital ultimo
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1. Nettoomseaetning
Danmark

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Skatterddgivning

Andre ydelser

3. Personaleomkostninger

Gager og Ignninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p8 materielle anlaagsaktiver
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

5. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter fra associerede virksomheder
@vrige finansielle indtaegter

2016 2015
t.kr. t.kr.
1.627 1.581
1.627 1.581
2016 2015
t.kr. t.kr.
140 126
32 93
295 140
467 359
2016 2015
t.kr. t.kr.
0 2.483

80 25

24 6
104 2.514

2 2
2016 2015
t.kr. t.kr.
659 466
34 0
693 466
2016 2015
t.kr. t.kr.
745 0
202 107
(270) 449
677 556
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6. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Valutakursreguleringer

@vrige finansielle omkostninger

7. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

8. Forslag til resultatdisponering

Overfprt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfgrt resultat

9. Materielle anlagsaktiver
Kostpris primo

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
3.587 577
3 0
1.221 385
4.811 962
2016 2015
t.kr. t.kr.
(1.151) 0
(98) (1.356)
218 (139)
(1.031) (1.495)
2016 2015
t.kr. t.kr.
5.801 29.636
(3.144) (4.279)
2.657 25.357
Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
t.kr. t.kr.
18.728 2.022
0 (362)
18.728 1.660
7.083
7.083
(719) (801)
(240) (419)
0 248
(959) (972)
24.852 688
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Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder Deposita
t.kr. t.kr. t.kr.
10. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo 42.126 9.784 0
Tilgange 27.241 9.560 53
Kostpris ultimo 69.367 19.344 53
Opskrivninger primo 124.778 244 0
Valutakursreguleringer (96) (127) 0
Afskrivninger pa goodwill 0 (822) 0
Andel af drets resultat 8.361 (1.154) 0
Udbytte (1.390) (389) 0
Andre reguleringer 1.338 (89) 0
Opskrivninger ultimo 132.991 (2.337) 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 202.358 17.007 53
Goodwill eller negativ goodwill indregnet i
. - 1.029 -
regnskabsperioden
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % t.kr. t.kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
ZB Invest A/S Helsinggr A/S 50,0 (5.000) (326)
Shoulders A/S Helsinggr A/S 50,0 11.358 (4.831)
Totaluthyran i .
Sverige AB* Malmé AB 50,0 9.077 1.925
MH Elektric A/S Helsinggr A/S 50,0 1.596 924

* Regnskabsoplysninger er givet efter omregning til DKK og moderselskabets regnskabspraksis.
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11. Udskudt skat

Materielle anlzegsaktiver
Gaeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Beveegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

2016 2015

t.kr. t.kr.

1.880 1.978

(33) (33)

0 (3.713)

1.847 (1.768)
1.945
(98)
1.847

Forskellen i primo belgbet | ovenstaende forkiaring, og den indregnede udskudt skat i 2015 kan henfgres til
udnyttelse af fremfgrbart underskud efter aflzeggelsen af &rsrapporten med skattemaessig vaerdi pa 3.713

t.kr.:
Rapporteret udskudt skatteaktiv i 2015: 1.768
Skattevaerdi af udnyttet underskud: -3.713

Henseettelse til udskudt skat i forklaring: -1.945

12. Henszaettelser vedrgrende associerede virksomheder
Henszettelser vedrgrende associerede virksomheder vedrgrer henszattelse til tab p3 negativ kapitalandel i

associerede virksomheder.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 357 >54 7.303 4.908
Modtagne
forudbetalinger fra 0 0 818 0
kunder
557 554 8.121 4.908
2016 2015
t.kr. t.kr.
14. Anden gaeld
Moms og afgifter 2.278 129
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 44 3
Feriepengeforpligtelser 57 86
Afledte finansielle instrumenter 1.359 9.076
Andre skyldige omkostninger 318 209
4.056 9,503
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Der er indgdet en diesel swap med Danske Bank, der sikrer koncernen en fast pris pa diesel indkgb i 2017
og 2018. Aftalen méles til dagsvaerdi, og er indregnet under posten "afledte finansielle instrumenter” oven-
for. Aftalen udlgber den 31. august 2018. Der foretages manedlige afregninger pa aftalen. Ledelsen vurderer
at aftalen sikrer koncernen effektivt mod udsving i ravareprisen pa diesel, hvorfor veerdireguleringer pd
aftalen indregnes direkte pd egenkapitalen.

2016 2015
t.kr. t.kr.
15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 197 0

til udlgb

16. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hafter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabséret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pd renter, royalties og ud-
bytter for disse selskaber.

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for realkredit gaeld er givet pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udger 24.852 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder
Selskabet har kautioneret ubegraenset for dattervirksomhedernes bankgaeld og arbejdsgarantier. Bankgael-
den i dattervirksomhederne udggr 88.839 t.kr. Arbejdsgarantierne udggr 340.784 t.kr.

18. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Jens Thomas Barslund, Solbakkevej 12, 2960 Rungsted Kyst, ejer alle kapitalandele i selskabet og har der-

med bestemmende indflydelse pa dette.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt | overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

I henhold til 8rsregnskabsiovens §98B stk. 3, har koncernen undlagt at give noteoplysninger om ledelses-
vederlag, idet oplysningerne ville angive et givent ledelsesmedlems samlede vederlag.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som faige af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontroi-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemveerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmeessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
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og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en searskilt post under koncernens

egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser mles til dagsvaerdi p8 overtagelsestidspunktet. Der henszettes alene til
deekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne

omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlzegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig brugs-
tid fastsattes denne til 10 &r. Brugstiden revurderes arligt Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) ind-
regnes i resultatopggrelsen som en indtaegt.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhasndelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmzessige veerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis
afhzendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til

salg eller afvikling.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af varer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang til kgber
har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget
og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangveerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, sdledes at nettoomszetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabs&ret udfarte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteaegter omfatter indteegter af sekundzer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-

vitet, herunder gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlasgsaktiver.
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Omkostninger til rdvarer og hjzlpematerialer

Omkostninger til r@varer og hjaelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rAvarer og hjzelpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pdgzeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primasre aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omseetningsaktiver,

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlzegsaktiver bestr af regnskabsérets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fagrte nedskrivningstest.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundzer karakter set i forhold til virksomhedens ho-

vedaktivitet..

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

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaagter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtsegter fra tilknyttede virksomheder bestér af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtasgter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veaerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtesgter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder.
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Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

ARrets skat, der bestar af Srets aktuelle skat og a&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 5 &r, men kan i visse
tiifaelde udggre op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiod evurderes bedre at afspejle nytten af de pé-
geeldende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udger kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige

leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20 ar
Produktionsanlzeg og maskiner 3-10 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 &r

Indretning af lejede lokaler 5 ar
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Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

sige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og maéles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi méles til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgagres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, som normalt er 5 &r, men kan i visse tilfaelde udggre op til 20 &r for strategisk erhvervede virk-
somheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, hvis den leengere afskrivningspe-
riod evurderes bedre at afspejle nytten af de pagaeldende ressourcer.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i bade koncernregnskabet og moder-virksom-
hedens regnskab efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleg af uaf-
skrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmeessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi males til O kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden eller koncernvirksomhederne i gvrigt har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
den pagaldende associerede virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive
aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngd-
vendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen,
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Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezrt over den vurderede
brugstid, som normait er 5 ar, men kan i visse tilfaelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virk-
somheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, hvis den langere afskrivningspe-
riod evurderes bedre at afspejle nytten af de pagaeldende ressourcer.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne

er lavere.

Kostprisen for ravarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkost-

ninger.

Nettorealisationsvzerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det p& balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsveerdien males pa baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det en-
kelte igangveerende arbejde. Faerdiggerelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

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

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

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-

gende regnskabsér. Periodeafgransningsposter males til kostpris.
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Vaerdipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
mé&les til dagsvaerdi (bgrskurs) pd balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemeessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemeessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

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

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter hensaettelser til negative kapitalandele i associerede virksomhe-
der.Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er
ngdvendige for p8 balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid
ud over et 8r fra balancedagen males til tilbagediskonteret veerdi.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtzegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pageeldende

arbejde.

Gald til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgzeld males p8 tidspunktet for l18noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved 18noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som gzldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
forste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes lgbetid som en
finansiel omkostning.
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Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Afledte finansielle instrumenter praesenteret under anden gzeld méles til dagsveerdien pa balancedagen. For
instrumenter der lever op til kravene om effektiv sikring, indregnes regulering i dagsvaerdien direkte pé
egenkapitalen. For gvrige instrumenter indregnes regulering i dagsvaerdien i resultatopggrelsen.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligteiser omfatter modtagne indteegter til resultatfering i

efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestremsopggrelsen viser pengestremme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anleegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestramme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensastning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 13n, indgéelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebaerende geeld, keb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



