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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 for Carsten Overgaard Holding ApS.

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

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 21. august 2020

Direktion

Karen Overgaard
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Carsten Overgaard Holding ApS

Konklusion

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

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Carsten Overgaard Holding ApS for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggerelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

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

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

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

om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

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

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

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 21. august 2020

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Lars Greve Jensen

statsautoriseret revisor
mne32199
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Selskabsoplysninger

Selskabet Carsten Overgaard Holding ApS
Lunavej 2
8700 Horsens

CVR-nr.: 20 58 67 37
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Horsens

Direktion Karen Overgaard

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Koncernoversigt

Modervirksomhed

Konsoliderede
Dattervirksomheder

pwe

Carsten Overgaard
Holding ApS, Danmark

63,619%

VOLA Holding A/S,

Danmark

100%

100%

VOLA ASS, Danmark

100%

VOLA Ejendomme ApS,
Danmark

100%

VOLA UK Limited,
England

100%

WVOLA Sanitair BY,
Holland

100%

VOLA bvba, Belgien

100%

VOLA AB, Sverige

100%

Vola AG, Schweiz

100%

VOLA GmbH, Tyskland

100%

VOLA Vertriebs GmbH,
@strig

100%

VOLA Design Ply. Ltd.,
Autstralien

Dacapo kommunikation
GmbH, Germany




Hoved- og nogletal

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

Koncern
2019 2018 2017 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 409.548 417.110 402.156 377.263 333.438
Bruttofortjeneste 232.387 229.930 235.037 224 547 190.748
Resultat af ordinaer primaer drift 78.564 80.988 90.435 92.159 68.289
Resultat far finansielle poster 79.276 81.165 90.710 93.025 68.753
Resultat af finansielle poster -16.518 -40.936 1.913 -1.255 1.108
Arets resultat 56.121 25.432 70.636 69.773 53.538
Balance
Balancesum 402.462 514.886 554.236 478.877 407.206
Egenkapital 254.821 233.910 307.806 240.157 175.238
Pengestromme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 49.886 62.640 99.169 79.132 65.288
- investeringsaktivitet -211.864 -52.970 -17.816 -17.443 -13.267

heraf investering i materielle anlaegsaktiver -62.214 -46.073 -18.948 -17.766 -12.521
- finansieringsaktivitet 9.509 -2.813 -5.648 -5.781 -4.053
Arets forskydning i likvider -152.468 6.857 75.705 55.908 47.968
Antal medarbejdere 271 268 258 243 235
Nagletal i %
Bruttomargin 56,7% 55,1% 58,4% 59,5% 57.2%
Overskudsgrad 19,4% 19,5% 22,6% 24, 7% 20,6%
Afkastningsgrad 19,7% 15,8% 16,4% 19,4% 16,9%
Soliditetsgrad 63,3% 45,4% 55,5% 50,2% 43,0%
Forrentning af egenkapital 23,0% 9,4% 25,8% 33,6% 51,1%

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

Arsrapporten for Carsten Overgaard Holding ApS for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Vasentligste aktiviteter

VOLA koncernens forretningsgrundlag er udvikling, produktion, markedsfering og salg af vandhaner i
forbindelse med totale indretningslgsninger af hgj kvalitet. Det er malet at sikre kunderne den mest
vardiskabende indretningslasning med henblik pa kvalitet og design.

Egenfremstilling af produkterne gennemfores pa virksomhedens adresse i Horsens. Afsetning sker dels
via koncernens egen reprasentation i Danmark, England, Holland, Belgien, Schweiz, Tyskland, Ostrig,
Sverige, Kina, Australien og Hong Kong og dels gennem et verdensdaekkende forhandlernet.

Udvikling i aret

Koncernens resultatopgerelse for 2019 udviser et overskud pa DKK 56 mio., og koncernens balance pr. 31.
december 2019 udviser en egenkapital pd DKK 255 mio.

Omsatningen i 2019 pa DKK 410 mio. er faldet med DKK 7 mio. i forhold til 2018, hvor omsatningen var
DKK 417 mio., hvilket er under forventningen fra sidste ar. Der er realiseret et lavere EBIT i forhold til
forventningen sidste ar. Udover effekten fra at omsatningen er lavere end forventet, skyldes det dels
investering i yderligere medarbejder-ressourcer og hgjere omkostninger til indkering af nye
produktionsfaciliteter.

Ledelsen betragter faldet som et forventligt udsving, der indeholder bade stigninger og fald pa de
bagvedliggende markeder. VOLA brandet har igen i 2019 vist sin styrke pa de europeiske markeder, hvor

koncernen selv er reprasenteret med eget salgsselskab.

Koncernen har i 2018 og 2019 investeret i en vaesentlig foragelse af produktionskapaciteten. En vaesentlig
aktivitet i 2019 har vaeret ibrugtagning og indkering af den ny montage. Dette vil fortsaette ind i 2020.
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Ledelsesberetning

Forventninger for det kommende ar

I lyset af COVID-19 pandemien forventer koncernen en omsatning i 2020 pa niveau eller lidt lavere end i
2019. Det er dog veesentligt at tilfoje, at omsaetningen pavirkes af usikkerheder pé projektmarkedet. Det er
ikke alene et spargsmal om at vinde projekter, men maske i hgjere grad om projekter bliver udskudt eller
overhovedet gennemfort. Det er derfor afgarende, hvor lang og hvor dyb den affadte gkonomiske krise
bliver af COVID-19.

I 2020 viderefares en reekke igangsatte initiativer til styrkelse af det fremtidige salg, herunder fortsatter
udbygningen af aktiviteten i Asia Pacific. I foraret etableres et eget salgsselskab i Sydkorea. Driftsresultatet
(EBIT) forventes at vaere pa niveau eller lidt lavere i 2020. Men ogsa her er usikkerheden forsterket af
COVID-19 pandemien.

Sarlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Omsatningen er hovedsageligt ordresalg via koncernens egne afsatningskanaler i Europa. Geografisk
seges risikoen spredt ved et gget fokus pa at skabe kendskab til VOLA brandet og opbygge relationer til
forende internationale arkitekter og dermed skabe forudsaetninger for fremtidigt salg af VOLA i Asia
Pacific.

Valutarisici

Kb og salg i fremmed valuta pa koncernniveau sker primart i EUR, GBP, CHF og AUD. Udviklingen i
valutakurserne vurderes at have en vis indflydelse pa selskabets resultat. Koncernen har besluttet sig for
ikke at anvende finansielle instrumenter til afdaekning af denne risiko.

Renterisici

Det er selskabets politik, at der foretages identifikation af alle veesentlige finansielle risici. Koncernen
benytter sig af finansielle instrumenter til afdekning mod vaesentlige rentestigninger.

Kreditrisici

Kreditrisikoen knytter sig til tilgodehavender fra salg. Belgbene, som de navnte balanceposter er opfert
med i drsrapporten, er identiske med den maksimale risiko.
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Ledelsesberetning

Grundlaget for indtjeningen
Forskning og udvikling

Sortimentet udvikles lebende med henblik pa at optimere produkternes design og funktion i henhold til de
aktuelle trends i markedet. Ud over lebende udvikling af eksisterende VOLA produkter foregar der en
betydelig aktivitet i forbindelse med teknisk produkttilpasning til specifikke kundegnsker.

Eksternt miljo

Koncernen betragter miljgansvarlig adfaerd som en af forudsatningerne for fremtidig forretningsmaessig
succes. VOLA udvikler til stadighed produkter og processer, for at minimere belastningen af det ydre miljo
sidelgbende med, at VOLA konstant udvikler og forbedrer det interne arbejdsmilje. Selskabet er
certificeret inden for milje (ISO 14001) og arbejdsmiljg (OHSAS 18001).

Videnressourcer

De vaesentligste videnressourcer knytter sig til en betydelig kompetence inden for udvikling, produktion og
markedsfering af design-armaturer.

Redegorelse for samfundsansvar, jf. arsregnskabslovens § 99 a

CSR politik

Koncernen vil med vores CSR politikker og indsats omsatte vore vaerdier og etiske holdninger til konkrete
handlinger, som vi har integreret i vores kvalitetspolitik, miljo- og arbejdsmiljopolitik samt i de
forretningsetiske politikker vi agerer ud fra i ind- og udland og lgbende falger op pa via vore auditerede
systemer.

Virksomhedens forretningsmodel

Et helt afggrende overordnet element i vores kvalitetspolitik er, at VOLA armaturerne produceres pa vores
egen fabrik i Danmark. P4 den made har vi fuld kontrol over alle processer, hvilket ud over den absolut
bedste kvalitet ogsa medferer, at vi kan sikre, at VOLA produceres under de bedste miljg- og
arbejdsmiljgforhold i henhold til ISO 14001 og OHSAS 18001. I 2020 forventer VOLA at blive certificeret
iht. ISO 45001.

Vore produkter er i et tidlost design og produceres i de bedste materialer. VOLA produkterne holder
séledes i generationer og er dermed det mest baeredygtige valg frem for at kabe produkter, der smides ud
efter kort tid. VOLA producerer reservedele til armaturer der er 50 ar gamle, s armaturerne let kan
repareres. VOLA understatter dermed den baredygtige tilgang til forbrug. Da materialerne, messing og
rustfrit stal, i sig selv er meget veerdifulde genanvendes alle restmaterialer 100%.

pwe 10



Ledelsesberetning

Risici i relation til CSR

Der er ikke identificeret sarlige risici indenfor de fire politikomrader, da VOLA med sit set-up med al
produktion i Danmark opfylder strenge krav til milje og arbejdsmiljg iht. ISO 14001, OHSAS 18001 og
dermed krav til menneskerettigheder og antikorruption i henhold til dansk lovgivning og dansk kultur. For
at sikre hgj bevidsthed om vore Code of Conduct har alle medarbejdere i internationale selskaber og alle
funktionaeransatte i VOLA A/S underskrevet Code of Conduct.

Ikke-finansielle naglepreastationsindikatorer

Der arbejdes systematisk med sygefravaer, hvorunder der lebende rapporteres pa sygefravarsprocent.

Men vi foler samtidig et ansvar for at opretholde en tryg arbejdsplads med et fysisk og psykisk godt
arbejdsmiljg, hvor et hgjt informationsniveau og lebende udvikling og uddannelse skaber arbejdsglede og
engagement, og vi ser os som en ansvarlig del af det omgivende samfund og gnsker at tage et socialt
medansvar i vores lokalomrade bl.a. ved at vaere en rummelig arbejdsplads.

Miljo og klimapavirkning

Koncernen betragter miljgansvarlig adfaerd som en af forudsatningerne for fremtidig forretningsmaessig
succes. VOLA udvikler til stadighed produkter og processer, for at minimere belastningen af det ydre miljg
sidelgbende med, at VOLA konstant udvikler og forbedrer det interne arbejdsmilje. Selskabet er
certificeret inden for milje (ISO 14001).

VOLA vil med udgangspunkt i sin vision omga naturens ressourcer respektfuldt og som minimum
overholde galdende lovkrav og andre krav til beskyttelse af miljo og forebyggelse af forurening, som
virksomheden har tilsluttet sig. VOLA vil gennemfare forebyggende handlinger og lebende forbedringer af
ledelsessystemet (Miljo-Arbejdsmilje ledelsessystemet) og miljepraesentationen (respektfuld anvendelse
af naturens ressourcer samt pavirkning af savel naturlige som humanitere forhold) i forbindelse med
udvikling af nye produkter, &ndring af arbejds- og produktionsprocesser savel internt som i samspillet
med vore leverandgrer.

VOLA er en miljg- og energibevidst virksomhed. I vores produktudvikling sgrger vi til stadighed for, at
forbrugerne af vore produkter far let adgang til at spare pa vandet. Klimapavirkning indgar i vores
miljgpolitik og mal og handlinger defineres labende inden for rammerne af vores ISO 14001
miljacertificering.

VOLA vil opretholde et hgijt sikkerheds- og trivselsniveau ved at fremme ansvarlige holdninger samt
inddrage og motivere medarbejderne i den dagligt miljeledelse. Forebyggende handlinger, reduktion af
forurening og lebende forbedringer er et fzlles ansvar.

I forbindelse med design af den nye montage har vi introduceret en helt ny teknologi med selvkarende
robotter til reduktion af tunge loft. Samtidig er der ved indretning af montagehallen taget sarlig hensyn til
eliminering af stgj, sd der ikke er behov for personlige veernemidler. Ved opgradering af kompressorer har
VOLA i 2019 reduceret det arlige elforbrug til trykluft med 200.000 kWh.

_m
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Ledelsesberetning

VOLA vil frem mod 2020 overga fra gas til fjernvarme og forventer store optimeringsmuligheder i den
forbindelse.

Politik for social- og medarbejderforhold

Samtlige vandhaner produceres pa fabrikken i Danmark, hvilket sikrer en umiddelbar kontrol med alle
vasentlige omrader af koncernens arbejdsmilje. Vi arbejder labende med at sikre et godt arbejdsmiljg for
alle ansatte ved konkrete tiltag.

Vi arbejder kontinuerligt pa at reducere antal af arbejdsulykker. I 2019 har vi ligget pa samme lave niveau
som de foregdende 7 ar. Virksomheden har gennem 2019 opretholdt sin certificering efter OHSAS 18001. I
2020 arbejder vi mod at vores arbejdsmilje bliver certificeret efter den nye standard ISO 45001. I de dele
af virksomheden hvor medarbejderne er i risiko for muskel- og skeletbesvar er der i 2017 igangsat et
forebyggende treeningsprogram. Dette er i 2019 udvidet til hele virksomheden. Der er derudover tilknyttet
en ekstern fysioterapeut.

Politik for menneskerettigheder

I koncernen, der omfatter 10 selskaber / repraesentationskontorer i Europa og Asia Pacific arbejder vi
aktivt med vaerdierne: agil, helhedsorienteret og ansvarsbevidst. P4 den méade sikrer vi en teambaseret
samarbejdsform i de enkelte enheder og pa tvaers af landegraenser og sgrger gennem den taette dialog for
at veerdier ogsa udleves i hverdagen.

Vore verdier indebeerer, at vi opfatter alle mennesker som ligeveerdige med ret til lige behandling og
respekt uanset race, hudfarve, kan, alder, nationalitet samt religion, politisk og seksuel orientering. Vi
respekterer international lov om menneskerettigheder pa alle vore arbejdspladser og vil reagerer mod
kraenkelser af disse, ogsa hos eventuelle samarbejdspartnere.

Hovedparten af vore produkter salges gennem vore egne selskaber eller gennem forhandlere som vi har
arbejdet med i en lang arraekke. P4 den méade sikrer vi en hgj integritet i handtering af kundekontakten.

I 2019 har vi screenet de fleste af vores leverandgrer ift. overholdelse af grundliggende
menneskerettigheder. Vi har yderligere i 2019 besagt 15 leverandgrer i ind- og udland, hvor vores besgg og
opfelgning ikke har vist overtradelser af menneskerettigheder.

Politik for anti-korruption og bestikkelse

VOLA vil modarbejde alle former for korruption og skonomisk udnyttelse.

Bestikkelse: VOLA hverken yder eller modtager bestikkelse i nogen form
Facilitation payments: VOLA tillader ikke facilitation payments
Gaver: VOLA giver og modtager kun mindre lejlighedsgaver

Politiske og velgerende bidrag: VOLA yder ikke bidrag til politiske partier.

Ilgbet af 2019 har vi gennemfort en rackke audits i vores udenlandske datterselskaber for at hgjne
bevistheden om vores code-of-conduct og sikre, at vores politik er kommunikeret og forstaet.

_m
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Ledelsesberetning

Der er ikke i 2019 registreret tilfaelde af forsgg pa korruption eller bestikkelse.

Redegorelse for koansmaessig sammenszetning af ledelsen, jf. arsregnskabslovens § 99 b

Vi understatter diversitet i virksomhedens organisation, da diversitet medvirker til eget innovation,
steerkere teamwork og forbedret problemlgsning.

Det er vores malsatning i moderselskabet at sammensztte bestyrelsen, s& der minimum er 25%
reprasentation af det underreprasenterede keon i 2025. Andelen af kvinder i 2019 er 25%.

I vore generelle rekrutteringsprocesser gnsker vi at alle, uanset kon, har lige adgang til at sege de udbudte
stillinger. Derfor er der opnéet en ligelig kensfordeling pa koncernens gvrige ledelseslag.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter statusdagen udbrudt en global pandemi af COVID-19. Det er ledelsens vurdering, at denne
pandemi er en ikke regulerende hendelse, og at folgerne heraf ikke pavirker afleeggelsen af regnskabet for
2019, herunder selskabets evne til at aflegge regnskabet efter going concern. COVID-19 pandemien har
skabt vasentlig usikkerhed, ogsa for industrien, og det kan pévirke selskabets indtjening negativt i den
kommende tid, som omtalt under "Forventninger til det kommende &r”. Pa leengere sigt vurderes
selskabets strategi imidlertid fortsat at vaere intakt.

Der er bortset herfra, ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse pa
bedgmmelsen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Nettoomsaetning

Andre driftsindtaegter
Omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anleegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
1 409.547.760 417.109.729 0 0
712.407 177.549 0 0
-83.622.146 -83.158.554 0 0
-94.250.529 -104.199.057 -732.561 -219.756
232.387.492 229.929.667 -732.561 -219.756
2 -136.655.665 -134.102.428 0 0
3 -16.455.853 -14.662.133 0 0
79.275.974 81.165.106 -732.561 -219.756
4 0 0 37.846.655 1.888.584
5 13.071.553 27.966.055 925.999 19.096.952
6 -29.589.892 -68.902.386 -52.831 -1.543.548
62.757.635 40.228.775 37.987.262 19.222.232
7 -6.636.376 -14.796.327 -117.485 45.991
56.121.259 25.432.448 37.869.777 19.268.223
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Erhvervede licenser 0 25.313 0 0
Erhvervede lignende rettigheder 0 18.165 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 8 0 43.478 0 0
Grunde og bygninger 133.974.998 85.309.552 0 0
Produktionsanleeg og maskiner 38.503.125 27.703.189 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inven-
tar 36.713.884 9.593.209 0 0
Indretning af lejede lokaler 3.060.804 3.561.835 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udfg-
relse 0 41.274.858 0 0
Materielle anleegsaktiver 9 212.252.811 167.442.643 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 154.783.665 128.838.952
Andre veerdipapirer og kapitalandele 11 5.196 5.196 0 0
Deposita 11 1.520.560 1.352.096 0 0
Finansielle anlaegsaktiver 1.525.756 1.357.292 154.783.665 128.838.952
Anlagsaktiver 213.778.567 168.843.413 154.783.665 128.838.952
Varebeholdninger 12 36.787.521 37.168.156 0 0
&
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 37.968.317 35.861.308 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 0 3.529.587
Andre tilgodehavender 4.900.973 6.866.309 2.260.622 100.000
Selskabsskat 3.067.987 3.643.242 0 2.806.332
Periodeafgraensningsposter 13 4.349.602 4.001.234 0 0
Tilgodehavender 50.286.879 50.372.093 2.260.622 6.435.919
Verdipapirer 0 162.621.396 0 22.537.809
Likvide beholdninger 101.609.521 95.880.758 13.181.380 2.441.557
Omsatningsaktiver 188.683.921 346.042.403 15.442.002 31.415.285
Aktiver 402.462.488 514.885.816 170.225.667 160.254.237
i
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Selskabskapital 200.000 200.000 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 38.288.805 10.183.470
Overfort resultat 162.607.154 160.032.361 126.478.971 149.848.891
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.500.000 0 3.500.000 0
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 166.307.154 160.232.361 168.467.776 160.232.361
Minoritetsinteresser 88.514.195 73.677.515 0 0
Egenkapital 254.821.349 233.909.876 168.467.776 160.232.361
Henseettelse til udskudt skat 15 6.957.794 5.272.836 0 0
Hensatte forpligtelser 6.957.794 5.272.836 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 62.219.207 26.019.744 0 0
Anden geeld 2.092.015 0 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 64.311.222 26.019.744 0 0
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Balance 31. december

Passiver

Geeld til realkreditinstitutter
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geeld
Periodeafgraensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
skonomiske forpligtelser
Neertstaende parter

Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor

Begivenheder efter balancedagen
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
16 4.437.785 3.151.033 0 0
21.352.928 13.524.206 0 0
0 0 1.673.867 0
0 0 54.961 0
16 47.949.916 230.138.205 29.063 21.876
17 2.631.494 2.869.916 0 0
76.372.123 249.683.360 1.757.891 21.876
140.683.345 275.703.104 1.757.891 21.876
402.462.488 514.885.816 170.225.667 160.254.237
14
20
21
22
23
24
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Egenkapitalopgoerelse

Koncern
Reserve for net-

toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
efter den indre te for regnskabs-  ekskl. minori- Minoritets-
Selskabskapital veerdis metode Overfart resultat aret tetsinteresser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 200.000 0 160.032.360 0 160.232.360 73.677.515 233.909.875
Betalt ekstraordineert udbytte 0 0 -30.069.041 0 -30.069.041 -5.820.960 -35.890.001
Valutakursregulering udenlandske
enheder 0 0 434.680 0 434.680 245.536 680.216
Arets resultat 0 0 32.209.155 3.500.000 35.709.155 20.412.104 56.121.259
Egenkapital 31. december 200.000 0 162.607.154 3.500.000 166.307.154 88.514.195 254.821.349
Moderselskab
Egenkapital 1. januar 200.000 10.183.470 149.848.890 0 160.232.360 0 160.232.360
Betalt ekstraordineert udbytte 0 0 -30.069.041 0 -30.069.041 0 -30.069.041
Valutakursregulering udenlandske
enheder 0 0 434.680 0 434.680 0 434.680
Arets resultat 0 28.105.335 6.264.442 3.500.000 37.869.777 0 37.869.777
Egenkapital 31. december 200.000 38.288.805 126.478.971 3.500.000 168.467.776 0 168.467.776
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2019 2018
DKK DKK

Arets resultat 56.121.259 25.432.448
Reguleringer 18 41.854.228 70.775.940
AEndring i driftskapital 19 5.281.674 -18.757.935
Pengestremme fra drift for finansielle poster 103.257.161 77.450.453
Renteindbetalinger og lignende 10.584.291 10.240.242
Renteudbetalinger og lignende -59.578.960 -3.308.602
Pengestromme fra ordinaer drift 54.262.492 84.382.093
Betalt selskabsskat -4.376.163 -21.742.331
Pengestremme fra driftsaktivitet 49.886.329 62.639.762
Kab af materielle anlaegsaktiver -62.213.976 -46.073.297
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -148.643 -7.106.392
Salg af materielle anlaegsaktiver 498.705 210.070
Regulering af kostpris finansielle anlsegsaktiver m.v. -150.000.000 0
Pengestromme fra investeringsaktivitet -211.863.914 -52.969.619
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter 39.578.230 -2.463.122
Betalt udbytte -30.069.041 -350.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 9.509.189 -2.813.122
Andring i likvider -152.468.396 6.857.021
Likvider 1. januar 258.502.154 263.171.081
Kursregulering omseetningsvaerdipapirer -4.424 237 -11.525.948
Likvider 31. december 101.609.521 258.502.154
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 101.609.521 95.880.758
Veerdipapirer 0 162.621.396
Likvider 31. december 101.609.521 258.502.154

pwe
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
1 Nettoomsztning
Geografiske markeder
Nettoomsaetning, Europa 89% 87% 0 0
Nettoomsaetning, udenfor Europa 11% 13% 0 0
100% 100% 0 0
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
2 Personaleomkostninger
Legnninger 123.125.722 120.047.614 0 0
Pensioner 10.249.060 8.961.318 0 0
Andre omkostninger til social sikring 3.280.883 5.093.496 0 0
136.655.665 134.102.428 0 0

Gennemsnitligt antal beskaftigede
medarbejdere 271 268 0 0

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

pwe

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver
Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver 43.478 79.820 0 0
Afskrivninger af materielle anleegs-
aktiver 16.412.375 14.582.313 0 0

16.455.853 14.662.133 0 0
Der specificeres saledes:
Erhvervede licenser 25.313 25.320 0 0
Bygninger 3.352.863 2.618.921 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner 8.814.606 8.037.472 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3.500.926 3.173.333 0 0
Indretning af lejede lokaler 743.980 752.587 0 0
Immaterielle rettigheder 18.165 54.500 0 0

16.455.853 14.662.133 0 0
Indtzegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Andel af overskud i dattervirksomheder 37.846.655 1.888.584

37.846.655 1.888.584
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Noter til arsregnskabet
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Finansielle indtaegter
Renteindteegter tilknyttede

virksomheder
Andre finansielle indtsegter

Finansielle omkostninger

Procesrenter
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
0 0 150.356 133.030
13.071.553 27.966.055 775.643 18.963.922
13.071.553 27.966.055 925.999 19.096.952
22.893.070 54.209.402 0 0
6.696.822 14.692.984 52.831 1.543.548
29.589.892 68.902.386 52.831 1.543.548
4.951.418 18.596.957 117.485 -45.991
1.684.958 -3.800.630 0 0
6.636.376 14.796.327 117.485 -45.991

Erhvervede
Erhvervede lignende rettig-
licenser heder
DKK DKK

75.954 326.975
75.954 326.975
50.641 308.810
25.313 18.165
75.954 326.975
0 0
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Noter til arsregnskabet

9 Materielle anlaegsaktiver

pwc

Koncern

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

Overfarsler i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Tilbageferte ned- og afskrivninger pa

afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vardi 31. december

Produktionsan- Andre anleeg, Materielle an-
Grunde og byg- leeg og maski- driftsmateriel Indretning af le- laegsaktiver un-
ninger ner og inventar jede lokaler der udfgrelse
DKK DKK DKK DKK DKK
106.968.916 132.200.881 42.448.981 11.549.427 41.274.858
50 0 126.286 147.308 0
25.935.908 11.310.889 24.763.379 203.800 0
-693.148 -7.582.418 -4.079.533 0 0
26.082.351 8.416.499 6.776.008 0 -41.274.858
158.294.077 144.345.851 70.035.121 11.900.535 0
21.659.364 104.497.692 32.855.772 7.987.592
0 0 93.351 108.159
3.352.863 8.814.606 3.500.926 743.980
-693.148 -7.469.572 -3.128.812 0 0
24.319.079 105.842.726 33.321.237 8.839.731 0
133.974.998 38.503.125 36.713.884 3.060.804 0
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2019 2018
DKK DKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 118.655.482 24.012.956
Tilgang i arets Igb -2.160.622 94.642.526
Kostpris 31. december 116.494.860 118.655.482
Veerdireguleringer 1. januar 10.183.470 62.041.452
Valutakursregulering 434.680 193.106
Arets resultat 37.846.655 1.888.584
Modtaget udbytter -10.176.000 -5.375.000
Jvrige egenkapitalbeveegelser, netto 0 86.122
Regulering for kab af minoritetspost 0 -48.650.794
Veerdireguleringer 31. december 38.288.805 10.183.470
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 154.783.665 128.838.952
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Vola Holding A/S Danmark TDKK 2.100 63,619%
VOLA A/S Danmark TDKK 3.600 100%
VOLA Ejendomme ApS Danmark TDKK 10.000 100%
VOLA UK Limited England TGBP 300 100%
VOLA Nederland B.V. Holland TEUR 45 100%
VOLA bvba Belgien TEUR 20 100%
VOLA AB Sverige TSEK 850 100%
VOLA AG Schweiz TCHF 100 100%
VOLA GmbH Tyskland TEUR 1.000 100%
VOLA Vertriebs GmbH Istrig TEUR 400 100%
VOLA Design Ply. Ltd. Australien AUD 1 100%
VOLA Limited Hong Kong HKD 1 100%
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Noter til arsregnskabet

11

12

13
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@vrige finansielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele Deposita
DKK DKK
5.196 1.352.096
0 19.821
0 148.643
5.196 1.520.560
5.196 1.520.560

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
Varebeholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer 21.061.176 21.039.040 0 0
Varer under fremstilling 12.409.271 11.756.187 0 0
Faerdigvarer og handelsvarer 3.317.074 4.372.929 0 0

36.787.521 37.168.156 0 0

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende licenser, royalty, abonnementer og

serviceaftaler.
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Noter til arsregnskabet
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Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK

Resultatdisponering
Betalt ekstraordineert udbytte 30.069.041 0 30.069.041 0
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.500.000 0 3.500.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 28.105.335 -3.486.416
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat 20.412.104 6.164.225 0 0
Overfort resultat 2.140.114 19.268.223 -23.804.599 22.754.639

56.121.259 25.432.448 37.869.777 19.268.223
Henseaettelse til udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat 1. januar 5.272.836 9.047.386 0 0
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen 1.680.014 -3.800.630 0 0
Arets indregnede belgb pa
egenkapitalen 4,944 26.080 0 0
Hensaettelse til udskudt skat 31.
december 6.957.794 5.272.836 0 0

Langfristede gzeldsforpligtelser

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

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Gald til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 44.221.773 15.261.856 0 0
Mellem 1 og 5 ar 17.997.434 10.757.888 0 0
Langfristet del 62.219.207 26.019.744 0 0
Inden for 1 ar 4.437.785 3.151.033 0 0
66.656.992 29.170.777 0 0
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Noter til arsregnskabet

16 Langfristede
gaeldsforpligtelser (fortsat)

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
DKK DKK DKK DKK
Anden gzld
Mellem 1 0og 5 ar 2.092.015 0 0 0
Langfristet del 2.092.015 0 0 0
@vrig kortfristet geeld 47.949.909 230.138.199 29.063 21.876
50.041.924 230.138.199 29.063 21.876

17 Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter vedrgrende forudbetalte omkostninger fra kunder mv.

Koncern
2019 2018
DKK DKK
18 Pengestromsopgorelse - reguleringer
Finansielle indtaegter -13.071.553 -27.966.055
Finansielle omkostninger 29.589.892 68.902.386
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 15.890.991 14.484.584
Skat af arets resultat 6.636.376 14.796.327
Andre reguleringer 2.808.522 558.698
41.854.228 70.775.940
19 Pengestromsopgegrelse - &ndring i driftskapital
AEndring i varebeholdninger 380.635 -6.621.745
AEndring i tilgodehavender -490.040 1.276.695
/Andring i leverandgrer m.v. 5.391.079 -13.412.885
5.281.674 -18.757.935
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
20 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 133.974.998 85.309.552 0 0

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for pengeinstitutter:

Ejerpantebrev til sikkerhed for
mellemvaerende med pengeinstitutter 0 7.400.000 0 0

Leje- og leasingforpligtelser

Lejeforpligtelser i henhold til kontrakter,
i alt 26.659.044 31.692.126 0 0

Andre eventualforpligtelser

Der er indgaet aftaler om kab hos
leverandgrer for 0 21.815.883 0 0

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Koncernens selska-
ber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle
senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at koncernens haeftelse udger et starre belab.
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Noter til arsregnskabet

21

22
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Neertstaende parter

Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter

arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7. Der har ikke vaeret sddanne transaktioner i 2019 og 2018.

Ejerforhold

Folgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5% af

selskabskapitalen:

Karen Overgaard

Mette Kiilerich Overgaard

Line Kiilerich Overgaard

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

DKK DKK DKK DKK
Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor
Revisionshonorar til
PricewaterhouseCoopers 522.423 506.865 28.409 27.387
Skatteradgivning 717.171 0 0 0
Andre ydelser 839.481 934.818 44145 7.208

2.079.075 1.441.683 72.554 34.595
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Noter til arsregnskabet

23 Begivenheder efter balancedagen
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Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukkelandene ned”,
far stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvenserne af COVID-19, som en begivenhed,
der er opstaet efter balancedagen (31. december 2019), og udger derfor en ikke-regulerende begivenhed for
virksomheden. Det er pa nuvaerende tidspunkt ikke muligt at opgere effekten af COVID-19 pa selskabet, men der
forventes at veere en mindre negativt effekt, dog athaengig af hvor lang og hvor dyb den affgdte gkonomiske krise
bliver af COVID-19.
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Noter til arsregnskabet

24 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Carsten Overgaard Holding ApS for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

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

Generelt om indregning og maling

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

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

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

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

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

Konsolideringspraksis

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

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtaegter og omkostnin-

ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.
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Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Virksomhedssammenslutninger

Virksomhedsovertagelser

Kob af dattervirksomheder behandles efter overtagelsesmetoden, hvorefter den overtagne virksomheds
identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Overtagne eventual-
forpligtelser indregnes i koncernregnskabet til dagsverdi i det omfang vaerdien kan méles palideligt.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen opnér kontrol over den overtagne virksomhed.

Kostprisen for den kabte virksomhed udger dagsveerdien af det aftalte vederlag, herunder vederlag der er
betingede af fremtidige begivenheder. Transaktionsomkostninger, som direkte kan henfores til keb af dat-
tervirksomheder, indregnes i resultatopggrelsen i takt med afholdelsen.

Positivt forskelsbelab mellem kostprisen for den overtagne virksomhed og de identificerede aktiver og for-
pligtelser indregnes i balancen under immaterielle anleegsaktiver som goodwill, der afskrives linezert i re-
sultatopgerelsen over den forventede brugstid. Afskrivning pa goodwill allokeres i koncernregnskabet til
de funktioner, som goodwillen relaterer sig til. Er forskelsbelgbet negativt indregnes dette straks i resultat-
opgorelsen.

Safremt kebesumsallokeringen ikke er endelig kan positive og negative forskelsbelgb fra kabte dattervirk-
somheder, som fglge af &endring i indregning og maling af de identificerede nettoaktiver, reguleres op til
12 méneder fra overtagelsestidspunktet. Disse reguleringer afspejler sig samtidig i veerdien af goodwill
eller negativ goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

Indeholder kostprisen betingede vederlag males disse til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Efterfal-
gende genmales betingede vederlag til dagsveerdi. Vaerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen.

Ved trinvise overtagelser genmales veerdien af den hidtidige besiddelse af kapitalandele i den overtagne
virksomhed til dagsveerdien pa overtagelsestidspunkt. Forskellen mellem den bogforte vaerdi af den hidtidi-
ge kapitalandel og dagsvaerdien indregnes i resultatopgorelsen.

Minoritetsinteresser

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

_
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Ved efterfolgende aendringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pa egenkapitalen.

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 pengestromme, indregnes veerdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

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

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Segmentoplysning om nettoomszatning

Oplysninger om aktiviteter og geografiske markeder er baseret pa koncernens afkast og risici samt ud fra
den interne gkonomistyring. Koncernen har kun en aktivitet hvorfor der udelukkende oplyses om
fordeling pa geografi.

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomszaetning, nar fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kober, nettoomsatningen kan maéles pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

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

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Ombkostninger til ravarer og hjeelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der
er anvendt for at opnd virksomhedens nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger

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

_E
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lanninger samt lonafhangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

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

Andre driftsindtzegter/-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
anleegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

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

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa veerdipapirer, amortisering af realkredit-
1&n samt tilleeg og godtgarelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

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

Andring i udskudt skat som folge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske og udenlandske dattervirksomheder. Skatteeffekten af
sambeskatningen med dattervirksomhederne fordeles pa sével overskuds- som underskudsgivende virk-

somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skatte-
massige underskud).
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Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
vardien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt 5 &r.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver méles 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. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og in-
direkte omkostninger til lonforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer.

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

Produktionsbygninger 25-50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-10 &r
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 4-7 ar
Indretning af lejede lokaler 10 ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pa under DKK 13.800 omkostningsferes i anskaffelseséret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

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

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

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode.
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I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle mervaerdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

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

Veardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter unoterede kapitalandele, der ma-
les til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsveerdien opgares pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Kapitalandele, som ikke handles pé et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveer-
di.
@vrige finansielle anlaegsaktiver

@vrige finansielle anlaegsaktiver omfatter andre tilgodehavender og depositum.

Varebeholdninger

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

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

Kostpris for handelsvarer samt rivarer og hjelpematerialer omfatter kebspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkKkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpe-
materialer 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.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
normalt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Periodeafgraensningsposter

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

Vardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter noterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs. Hvis dagsvaerdien ikke kan beregnes, males unoterede kapitalandele til kostpris.

Egenkapital

Udbytte

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

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maeessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver méles til den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte
skat vedrarer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedregrende indtegter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgares som arets resultat reguleret for 2endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsetningsaktiver fratrukket kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kgb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider
Likvide midler bestar af ”Likvide beholdninger”.

Pengestremsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal

Bruttomargin Bruttofortjeneste x 100
Nettoomsatning

Overskudsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Nettoomsatning

Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
&
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