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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 for Juul
Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver koncernregnska-
bet og &rsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2015, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens penge-
stromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten inds’%til generalforsamlingens godkendelse.
e
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Den uafhzengige revisors erklaeringer

Til anpartshaveren i Juul Invest ApS

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Juul Invest ApS for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter for savel kon-
cernen som selskabet samt pengestromsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
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 nodvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og &rsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlagger og
udferer revisionen for at opné hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
1 koncernregnskabet og drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afheenger af revisors vurdering, her-
under vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for selskabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassige skon er
rimelige samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

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 2015, af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.




Den uafhsengige revisors erklseringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udforte revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Kebenhavn, den 5. april 2016

Christensen Kjeerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

CVR7 159156 41

Peter Lund

statsautoriseret revisor




Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Dattervirksomhed

Juul Invest ApS
Ove Gjeddes Vej 11
5220 Odense SO

CVR-nr.: 2422 8932

Regnskabsér: 1. januar - 31. december
16. regnskabséar

Ulrik Juul

Christensen Kjeerulff Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Titech Holding ApS, Odense




Hovedtal og nogletal for koncernen

2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. tkr. tkr. t.kr. t.kr.

Resultatopgerelse:
Bruttoresultat 42.618 36.561 39.251 37.655 39.445
Resultat af ordinger primeer drift 2.667 2.637 3.841 624 4.570
Finansielle poster, netto 88 -103 34 34 -239
Arets resultat 2.149 1.932 2.898 471 3.236
Balance:
Balancesum 45.405 34.949 31.391 32.497 35.222
Egenkapital 18.747 16.698 14.866 12.069 12.097
Pengestromme:
Driftsaktivitet 7.942 1.741 2410 2.270 7.299
Investeringsaktivitet -1.318 -1.848 -98 -2.431 -263
Finansieringsaktivitet 150 -100 -1.600 -2.000 -3.725
Pengestromme i alt 6.774 =207 712 -2.161 3311
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 88 78 75 78 74
Nogletal i %: *)
Soliditetsgrad 41,3 47,8 474 37,1 343
Egenkapitalforrentning 12,1 12,2 21,5 3,9 53,5

*) Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nogletal

2015". Nogletallenes definitioner fremgar af afsnittet om anvendt regnskabspraksis.




Ledelsesberetning

Koncernens hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet af produktion af el-tavler samt hermed
beslegtet virksomhed.

Moderselskabets formal er besiddelse af vaerdipapirer og kapitalandele i andre selskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets bruttotab udger -15 tkr. mod -15 tkr. sidste ar. Det ordinzre resultat efter skat udger 1.760 t.kr.
mod 1.543 tkr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Miljoforhold

Den eksterne miljopavirkning afledt af selskabets drift er minimal.

Videnressourcer

Til fortsat sikring af virksomhedens konkurrencedygtighed anvendes de nedvendige resourcer til
opretholdelse af selskabets kompetence.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen anvender lgbende resourcer pa at videreudvikle og forbedre produkter og systemer. Dette
foregar savel internt som i samarbejde med kunder og leverandgrer.

Den forventede udvikling

Med fokus pé kerneforretningen forventer ledelsen en omsatning og indtjening i 2016 pa niveau med
2015.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.




Resultatopgorelse 1. januar - 31.

december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Afskrivninger af materielle og
immaterielle anlegsaktiver

Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele 1
tilknyttede virksomheder

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Udbytte for regnskabsaret
Overfores til overfort resultat
Disponeret fra overfort resultat

Disponeret i alt

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. t.kr. kr. t.kr.
42.617.991 36.561 -15.246 -15
-37.828.749 -32.379 0 0
-2.122.335 -1.545 0 0
2.666.907 2.637 -15.246 -15
0 0 1.674.833 1.601
138.867 -5 145.524 11
-50.970 -98 -19.328 -65
2.754.804 2.534 1.785.783 1.532
-605.994 -602 -25.621 11
2.148.810 1.932 1.760.162 1.543
1.674.833 801
100.000 100
0 642
-14.671 0
1.760.162 1.543
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
Note kr. tkr. kr. tkr.
Anlzegsaktiver
5 Erhvervede koncessioner, paten-
ter, licenser, varemaerker samt lig-
nende rettigheder 1.071.230 1.619 0 0
6 Goodwill 3.785.413 3.482
Immaterielle anlagsaktiver i alt 4.856.643 5.101
7 Andre anl®g, driftsmateriel og
inventar 2.020.470 2.584 0
Materielle anlegsaktiver i alt 2.020.470 2.584
8 XKapitalandele i tilknyttede
virksomheder v 0 0 18.550.547 16.875
Andre tilgodehavender 186.719 183 0 0
Finansielle anleegsaktiver i alt 186.719 183 18.550.547 16.875
Anlzegsaktiver i alt 7.063.832 7.868 18.550.547 16.875




Balance 31. december

Aktiver

Omsaetningsaktiver

Fremstillede ferdigvarer og
handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt
Andre verdipapirer og
kapitalandele
Verdipapirer i alt

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver i alt

Aktiveri alt

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. t.kr. kr. t.kr.
5.419.349 3.949
5.419.349 3.949
16.274.214 14.555 0 0
4.831.593 3.390 0 0
0 324 443338 545
918.132 702 0 0
92.370 253 0 0
22.116.309 19.224 443.338 545
794.577 668 794.577 668
794.577 668 794.577 668
10.011.366 3.240 444359 193
38.341.601 27.081 1.682.274 1.406
45.405.433 34.949 20.232.821 18.281




Balance 31. december

Note

10

11
12

13

14 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

15

Passiver

Egenkapital

Anpartskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for
regnskabsaret

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser

Henseettelser til udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Geldsforpligtelser

Anden langfristet gaeld
Langfristede geeldsforpligtelser i
alt

Kortfristet del af langfristet gaeld

Leveranderer af varer og
tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat
Anden gezld

Kortfristede geldsforpligtelser i
alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualposter

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. t.kr. kr. t.kr.
125.000 125 125.000 125
0 0 12.040.547 10.365
18.521.526 16.473 7.258.277 7.273
100.000 100 100.000 100
18.746.526 16.698 19.523.824 17.863
755.197 895 0 0
297.053 0 0 0
1.052.250 895 0
250.000 0 0 0
250.000 0 0 0
250.000 0 0 0
19.402.262 12.531 8.000 8
0 0 691.020 400
277518 0 0 0
5.426.877 4.825 9.977 10
25.356.657 17.356 708.997 418
25.606.657 17.356 708.997 418
45.405.433 34.949 20.232.821 18.281
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Note

16
17

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestromme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrom fra ordinzr drift
Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kb af immaterielle anlseegsaktiver
Kob af materielle anleegsaktiver
Indbetalt deposita

Modtagne udbytter

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Optagelse af langfristet geeld
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Aindring i likvider

Likvider 1. januar 2015
Likvider 31. december 2015

Likvider
Likvide beholdninger
Likvider 31. december 2015

Koncern
2015 2014
kr. t.kr.
2.148.810 1.932
2.811.384 2.268
3.360.397 -1.217
8.320.591 2.983
138.862 -5
-50.970 -98
8.408.483 2.880
-466.889 -1.139
7.941.594 1.741
-1.000.000 -1.642
-314.099 -188
-3.661 -18
0 0
-1.317.760 -1.848
250.000 0
-100.000 -100
150.600 -100
6.773.834 =207
3.237.532 3.447
10.011.366 3.240
10.011.366 3.240
10.011.366 3.240
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Personaleomkostninger

Lenninger og gager

Pensioner

Andre omkostninger til social
sikring

Personaleomkostninger i gvrigt

Direktion og bestyrelse

Gennemsnitligt antal
beskzftigede medarbejdere

Afskrivninger af materielle og
immaterielle anleegsaktiver

Afskrivning pa koncessioner,
patenter og licenser
Afskrivning p& goodwill

Afskrivning pé indretning af
lejede lokaler

Afskrivning pa andre anlag,
driftsmateriel og inventar

Andre finansielle omkostninger

Renter, tilknyttede virksomheder
Andre renteomkostninger

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014
kr. tkr. kr. t.kr.
33.580.688 28.653 0 0
2.725.301 2.348 0 0
606.432 559 0 0
916.328 819 0 0
37.828.749 32.379 0 0
1.372.808 1367 0 0
88 78 0 0
547.788 23 0 0
696.667 605 0 0
263.647 322 0 0
614.233 595 0 0
2.122.335 1.545 0 0
0 0 13.639 23
50.970 98 5.689 42
50.970 98 19.328 65
746.477 210 25.621 -11
-140.483 392 0 0
605.994 602 25.621 -11
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Erhvervede koncessioner, paten-
ter, licenser, varemsrker samt
lignende rettigheder

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lob
Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar
2015

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31.
december 2015

Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 2015

Goodwill

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lab

Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar
2015

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31.
december 2015

Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 2015

Koncern Modervirksomhed
317122015  31/122014 31/12 2015  31/122014
kr. t.kr. kr. t.kr.
1.641.818 0 0 0
0 1.642 0 0
1.641.818 1.642 0 0
-22.800 0 0 0
-547.788 223 0 0
-570.588 -23 0 0
1.071.230 1.619 0 0
6.050.000 6.050 0 0
1.000.000 0 0 0
7.050.000 6.050 0 0
-2.567.920 -1.963 0 0
-696.667 -605 0 0
-3.264.587 -2.568 0 0
3.785.413 3.482 0 0
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Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014

kr. t.kr. kr. t.kr.
7.  Andre anleeg, driftsmateriel og

inventar
Kostpris 1. januar 2015 9.195.028 9.007 0 0
Tilgang i arets lob 314.099 188 0 0
Afgang i arets lob -958.114 0 0 0
Kostpris 31. december 2015 8.551.013 9.195 0 0
Af- og nedskrivninger 1. januar
2015 -6.610.777 -5.694 0 0
Arets afskrivninger -877.880 917 0 0
Korrektion af nedskrivning primo 958.114 0 0 0
Af- og nedskrivninger 31.
december 2015 -6.530.543 -6.611 0 0
Regnskabsmeessig veerdi 31.
december 2015 2.020.470 2.584 0 0

14




Noter

Kapitalandele i tilknyttede

virksomheder

Kostpris 1. januar 2015 0 0 6.510.000 6.510
Kostpris 31. december 2015 0 0 6.510.000 6.510
Opskrivninger 1. januar 2015 0 0 13.086.250 11.896
Avrets resultat for afskrivninger pa

goodwill 0 0 2.063.481 1.990
Udbytte 0 0 0 -800
Opskrivninger 31. december

2015 0 0 15.149.731 13.086
Afskrivninger p& goodwill 1.

januar 2015 0 0 -2.720.536 -2.332
Arets afskrivninger pa goodwill 0 0 -388.648 -389
Afskrivninger pa goodwill 31.

december 2015 0 0 -3.109.184 -2.721
Regnskabsmzessig veerdi 31.

december 2015 0 0 18.550.547 16.875

Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter

Regnskabs-
maessig vaerdi
hos Juul Invest

Egenkapital Arets resultat ApS
Ejerandel kr. kr. kr.
Titech Holding ApS, Odense 100 % 17.773.250 2.063.481 18.550.547
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10.

11.

12.

Anpartskapital
Anpartskapital 1. januar 2015

Reserve for nettoopskrivning
efter den indre veerdis metode

Reserve for opskrivninger 1.
januar 2015
Resultatandel

Overfort resultat

Overfort resultat 1. januar 2015

Arets overforte overskud eller
underskud

Foreslaet udbytte for
regnskabsaret

Udbytte 1. januar 2015
Udloddet udbytte
Udbytte for regnskabséret

Koncern Modervirksomhed
31/122015  31/122014 31/12 2015  31/12 2014
kr. t.kr. kr. t.kr.
125.000 125 125.000 125
125.000 125 125.000 125
0 0 10.365.714 9.564
0 0 1.674.833 801
0 0 12.040.547 10.365
16.472.716 14.641 7.272.948 6.631
2.048.810 1.832 -14.671 642
18.521.526 16.473 7.258.277 7.273
100.000 100 100.000 100
-100.000 -100 -100.000 -100
100.000 100 100.000 100
100.060 100 100.000 100
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Noter

13. Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelser til udskudt skat 1.

januar 2015 895.680 503 0 0
Udskudt skat af &rets resultat -140.483 392 0 0
755.197 895 0 0

Udskudt skat pahviler folgende

poster:
Immaterielle anlaegsaktiver 684.024 782 0 0
Materielle anlaegsaktiver 71.173 113 0 0

755.197 895 0 0

14. Pantssetninger og sikkerhedsstillelser
Likvide beholdninger t.kr. 365 ligger til sikkerhed for garanti t.kr. 365.

15. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabets samlede lejeforpligtelser pr. statusdagen udger t.kr. 1.447.

Bankgarantier udger t.kr. 728.

Operationel leasing

Selskabet har indgéet operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa
215 tkr. Leasingkontrakterne har en restlobetid pa 24-35 maneder og en samlet restleasingydelse
pa 557 tkr.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegranset og solida-
risk med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hzfter ubegraenset og solidarisk med de ovrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heftelse vedrorende forpligtelse i forbindelse med selskabsskatter udgor estimeret maksimalt: 278
t.kr. Heftelse vedrorende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter udger estimeret maksimalt: 0
t.kr.

17




f

Noter

15.

16.

17.

Eventualposter (fortsat)
Sambeskatning (fortsat)

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v.

skabets heftelse udger et andet belob.

Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlagsaktiver
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Andre hensatte forpligtelser

Kursregulering verdipapirer

Andring i driftskapital

Zndring i varebeholdninger
Zndring i tilgodehavender
Zndring i leverandergaeld og anden gald

vil kunne medfere, at sel-

Koncern
2015 2014
kr. tkr.
2.122.335 1.545
0 0
-138.867 5
50.970 98
605.994 602
297.053 0
-126.101 18
2.811.384 2.268
-1.470.366 -597
-2.892.609 -2.738
7.723.372 2.118
3.360.397 -1.217
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Juul Invest ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r og aflzgges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmassige skon af beleb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga kon-
cernen, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belob. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens labetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Juul Invest ApS samt dattervirksomheder, hvori Juul
Invest ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made
har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemme-
rettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virk-
somheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmeaessige andel af dattervirksomhedernes
handelsverdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.
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Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en
hensat forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den
erhvervede virksomhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne om-
vurderinger.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostpris og dagsvardi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anlaegsakti-
ver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske le-
vetid, dog maksimalt 20 ar. Negative forskelsbelob (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugun-
stig udvikling i de pageldende virksomheder, indregnes i balancen under periodeafgrensningsposter og
indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at den ugunstige udvikling realiseres. Af negativ goodwill, der
ikke relaterer sig til forventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen et belob svarende til handelsver-
dien af ikke-monetare aktiver, der efterfolgende indregnes i resultatopgerelsen over de ikke-monetzre
aktivers gennemsnitlige levetid.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil udgangen af aret efter an-
skaffelsen.

Fortjeneste eller tab ved afh@ndelse eller afvikling af dattervirksomheder og associerede virksomheder
opgeres som forskellen mellem salgsprisen eller afviklingssummen og den regnskabsmassige vaerdi af
nettoaktiver pd salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller
afvikling.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsztning, ndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfort for egen regning og opfort under aktiver, andre driftsindtagter samt eksterne omkostnin-
ger.

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden drets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomszt-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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Igangvarende arbejder for fremmed regning vedrerende entreprisekontrakter indregnes i takt med, at pro-
duktionen udfores, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte arbejder (produk-
tionsmetoden). Nettoomsatningen indregnes, nar de samlede indtegter og omkostninger pa entreprise-
kontrakten og faerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at de
pkonomiske fordele vil tilga selskabet.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrorende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i
resultatopgarelsen med de beleb, der vedrerer regnskabsaret.

Renteomkostninger og evrige omkostninger pé l4n til finansiering af fremstilling af immaterielle og ma-
terielle anleegsaktiver, og som vedrerer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for anlagsakti-
vet.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmzssige andel af de enkelte dattervirk-

somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa
koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af rets aktuelle selskabsskat og zndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske dattervirksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen sambe-
skatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for sambe-
skatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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Balancen

Immaterielle anleegsaktiver

Udviklingsprojekter, patenter og licenser

Erhvervede rettigheder méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Erhvervede
rettigheder afskrives lineaert over 3 ar.

Goodwill

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives li-
neert over den vurderede eokonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ar. Det vurderes at en
afskrivningsperiode pa 10 &r bedre afspejler nyttevaerdien.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restveerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-

ger restveerdien aktivets regnskabsmassige veerdi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en &ndring i regnskabsmassigt skon.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pd et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Sméaktiver med en forventet levetid under 1 4r indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athendelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmessige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.
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Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af virksom-
hedens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleg eller fradrag af reste-
rende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vardi ind-
regnes uden vardi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksom-
hedens andel af den negative indre vardi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Sa-
fremt den regnskabsmassige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmassige vaerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af nerve-
rende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevae-
gelser i tilknyttede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen mellem afstael-
sessummen og den regnskabsmaessige vardi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende kon-
cerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resul-
tatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestids-
punktet. Der hensettes til dekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede
virksomheder i forbindelse med kobet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger,
Jevnfor beskrivelse af goodwill nedenfor.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og for-
pligtelser inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede
virksomheder. Forskelsbelobet afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, der fastlzgges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger mak-
simalt 20 &r og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmassige vaerdi af goodwill vurderes lebende og nedskrives over resultat-
opgerelsen i de tilfzlde, hvor den regnskabsmassige vaerdi overstiger de forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
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Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris p& grundlag af vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsvardien
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpema-
terialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indehol-
der indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa maskiner, fabriksbygninger og
udstyr, der benyttes i produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriksledel-
se. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af sével feerdiggorel-
sesomkostninger som omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvardien fast-
saettes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedega forventede tab.

Igangvzerende arbejder for fremmed regning

Igangverende arbejder for fremmed regning males til salgsverdien af det udferte arbejde. Salgsveerdien
maéles pa baggrund af ferdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtagter pa det
enkelte igangverende arbejde.

Nar salgsvardien pa en entreprisekontrakt ikke kan opgeres pélideligt, males salgsvardien til de medgée-
de omkostninger eller til nettorealisationsvardien, sifremt denne er lavere.

Det enkelte igangverende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller galdsforpligtelser,
athengigt af nettoveaerdien af salgssummen med fradrag af acontofaktureringer og forudbetalinger.

Omkostninger 1 forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at de afholdes.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgrensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Veerdipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under oms®tningsaktiver, males til dagsveerdi (berskurs)
pa balancedagen.
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Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for 4ret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

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

Efter sambeskatningsreglerne hzfter Juul Invest ApS som administrationsselskab solidarisk og ubegraen-
set over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter op-
stdet inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende selskabs-
skat™ eller ”Skyldig selskabsskat™.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke storrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfore en vaesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvarende ar-
bejder, omstruktureringer med videre. Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en
tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forplig-
telsen vil medfore et forbrug af koncernens skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser méles til nettorealisationsvzerdi eller til dagsverdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen
forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 Ar.
De hensatte forpligtelser méles til nettorealisationsverdi og indregnes pa baggrund af erfaringerne med
garantiarbejder. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over 1 &r fra balancedagen tilbagedis-
konteres med den gennemsnitlige obligationsrente.
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Ved erhvervelse af virksomheder indgar henszttelser til omstruktureringer i den overtagne virksomhed i
det omfang, de er besluttet senest pa overtagelsestidspunktet i opgerelsen af anskaffelsessummen og der-
med i goodwill eller koncerngoodwill.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtzgter pa et igangvarende ar-
bejde for fremmed regning, hensattes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen. Hensattelsen ind-
regnes som omkostning under produktionsomkostninger.

Geeldsforpligtelser

Andre gzldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestromsopgerelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestromme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsak-
tivitet og finansieringsaktivitet for aret, rets forskydning i likvider samt likvider ved &rets begyndelse og
afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestromme fra investerings-
aktivitet. I pengestromsopgerelsen indregnes pengestromme vedrerende keobte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestromme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgores som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sn-
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keob og salg af anlegsaktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i storrelse eller ssammensztning af selskabs-
kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrsmmene optagelse af lan, afdrag
pa rentebarende geld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gzld til pengeinstitutter samt kortfriste-
de vardipapirer, der uden hindring kan omsattes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med
ubetydelig risiko for verdizndringer.
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Nogletal

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nogletal 2015".

Hoved- og negletallene i oversigten er beregnet siledes:

Omsatningsaktiver x 100

Likviditetsgrad
ikviditetsgra Kortfristede geeldsforpligtelser

Egenkapital ultimo x 100
Aktiver i alt ultimo

Soliditetsgrad

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning
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