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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2021 for PHX Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets og kon-
cernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2021.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Langeskov, den 10. maj 2022

Direktion

Peter Hermansen
direktor

Bestyrelse

Christian Loche Andersen Michael Hermansen Peter Hermansen
formand

Marianne Hermansen Annette Hermansen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PHX Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for PHX Holding A/S for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2021, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt

regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen ("regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

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

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér 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-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Odense, den 10. maj 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Line Hedam Anders Kronborg Choy
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne27768 mne44142

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet PHX Holding A/S
Sebrinken 9
5550 Langeskov

CVR-nr.: 24 99 46 19
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kerteminde

Bestyrelse Christian Lagche Andersen, formand
Michael Hermansen
Peter Hermansen
Marianne Hermansen
Annette Hermansen

Direktion Peter Hermansen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Munkebjergvaenget 1, 3. og 4. sal
5230 Odense M
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Hoved- og noggletal

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

Koncern
2021 2020 2019 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 88.506 62.437 41.584 39.095 36.375
Resultat fer finansielle poster 6.972 10.810 7.687 -3.335 6.868
Resultat af finansielle poster 24.032 12.920 25.860 -3.932 8.391
Arets resultat *) 24.391 18.544 26.163 -8.078 11.875
Balance
Balancesum 528.398 426.322 327.584 293.668 317.704
Egenkapital 304.350 306.791 295.428 255.251 263.916
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 29.982 14.466 39.215 2.446 18.618
- investeringsaktivitet -60.273 -83.250 8.081 -3.188 -2.355

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -9.085 -74.173 -5.727 -2.373 -2.917
- finansieringsaktivitet 18.468 66.504 -8.177 -4.686 -5.021
Antal medarbejdere 109 73 46 42 44
Nogletal i %
Afkastningsgrad 1,3% 2,5% 2,3% -1,1% 2,2%
Soliditetsgrad 57,6% 72,0% 90,2% 86,9% 83,1%
Forrentning af egenkapital 8,0% 6,2% 9,5% -3,1% 4,6%

*) Arets resultat 2018 TDKK -8.078 er negativt pavirket med TDKK 12.170 som falge af frasalg af selskab til Marianne
og Peter Hermansens Fond.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernen omfatter moderselskabet PHX Holding A/S og en raekke ejendomsselskaber samt driftselskabet
exodraft a/s med datterselskaber.

Moderselskabets aktiviteter bestar af kapitalbesiddelser i datterselskaber og investering i vaerdipapirer.

Exodraft - koncernen beskaftiger sig med udvikling, salg, produktion, installation og service af komponen-
ter og systemer til mekanisk skorstenstrak og partikelfiltrering fra fastbraendsels-, gas- og olieinstal-
lationer samt systemer til varmegenvinding fra reggasser. Endvidere kedel og braenderteknologiske
lgsninger, samt kglanleeg og varmepumper.

exodraft a/s har dattervirksomheder i Danmark, England, Frankrig og Tyskland samt filialer i Norge,
Sverige og Tyskland.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2021 udviser et overskud pa DKK 24.390.625, og koncernens balance pr.
31. december 2021 udviser en egenkapital pd DKK 304.350.390.

exodraft a/s koncernen har i dret tilkgbt Innoterm A/S, IM Kgleteknik A/S, LF Kaleteknik ApS og Thybo
Koleteknik ApS samt yderligere 13% af selskabet Dansk Energi Service A/S.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Arets resultat fra exodraft a/s koncernen er lidt lavere end sidste ir, men pa linie med forventningerne for
aret, hvor der er brugt betydelige ressourser pa integration af de tilkebte selskaber.

En meget positiv udvikling pd de finansielle markeder har medfert en hgjere indtjening i moderselskabet i
forhold til sidste ar.

Det samlede resultat betragtes som tilfredsstillende.

Szerlige risici

Koncernens samhandel med udlandet medferer, at resultat, pengestremme og egenkapital kan pavirkes af
kurs- og renteudviklingen for en rakke valutaer. I henhold til koncernens politik pd omradet foretages
afdeekning i forngdent omgang.

Koncernen foretager en relativ forsigtig portefoljeinvestering, men er i sagens natur pavirket af udviklingen
pa de globale finansmarkeder.

Det vurderes, at der ikke er andre risikofaktorer, som koncernens indtjening og finansielle stilling kan
pavirkes af ud over almindelig forekommende risici inden for koncernens branche.

_E
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Ledelsesberetning

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Resultatet for 2022 forventes at udgere DKK 10-20 mio. eller lavere afhangigt at udviklingen pa de
finansielle markeder.

Forskning og udvikling

exodraft a/s koncernen udvikler rggsugere og styringer mv. til skorstenstrakteknologi samt elektrostatiske
partikelfiltre til fjernelse af partikler fra breendeovne og braendekedler. Udviklings- og markedsferings-
aktiviteterne i koncernen forventes holdt pé et fortsat hgjt niveau.

Eksternt miljo

Koncernen péavirker det eksterne miljo ved udvikling og montering varmegenvindingsanleeg til industriens
overskudsvarme og reducerer dermed CO2 udledningen fra industrien, ligesom det nyudviklede
elektrostatiske partikelfiltre fjerner partikler fra breendeovne og braendekedler. Derudover har installering
af miljgrigtige kelelgsninger, og varmepumper i industrien og fjernvarmen ogsa positiv indvirkning pa
miljoet.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt resultatet af koncernens akti-
viteter og pengestromme for 2021 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 88.505.730 62.437.307 -716.232 -600.035
Personaleomkostninger 1 -70.518.698 -44.897.479 -1.093.301 -1.472.018
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 2 -9.032.989 -6.243.565 -212.153 -212.153
Andre driftsomkostninger -1.981.610 -486.377 0 0
Resultat for finansielle poster 6.972.433 10.809.886 -2.021.686 -2.284.206
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 4.866.445 5.341.329
Finansielle indteegter 3 25.634.676 14.612.361 25.231.633 14.592.263
Finansielle omkostninger 4 -1.602.422 -1.692.761 -643.264 -471.951
Resultat for skat 31.004.687 23.729.486 27.433.128 17.177.435
Skat af arets resultat 5 -6.614.062 -5.185.864 -4.620.553 -2.752.853
Arets resultat 24.390.625 18.543.622 22.812.575 14.424.582
.
pwc 9



Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK

Feerdiggjorte udviklingsprojekter 2.174.658 2.433.721 0 0
Erhvervede patenter 891.811 802.107 0 0
Goodwill 38.921.454 6.616.224 0 0
Udviklingsprojekter under udfgrelse 5.753.838 2.078.202 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 6 47.741.761 11.930.254 0 0
Grunde og bygninger 116.321.551 46.811.861 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-

tar 16.590.408 8.254.938 53.038 265.190
Indretning af lejede lokaler 521.823 128.279 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udfg-

relse 0 73.188.093 0 0
Materielle anlagsaktiver 7 133.433.782 128.383.171 53.038 265.190
Kapitalandele i dattervirksomheder 8 0 0 108.160.888 88.973.495
Andre veerdipapirer og kapitalandele 9 0 10.000 0 10.000
Deposita 9 503.428 0 0 0
Finansielle anleegsaktiver 503.428 10.000 108.160.888 88.983.495
Anlagsaktiver 181.678.971 140.323.425 108.213.926 89.248.685
Ravarer og hjeelpematerialer 36.797.743 22.555.523 0 0
Varer under fremstilling 0 1.772.837 0 0
Feerdigvarer og handelsvarer 8.826.913 6.902.956 0 0
Varebeholdninger 45.624.656 31.231.316 0 0

pwe
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 71.528.823 21.200.198 1 0
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning 10 22.501.414 1.221.195 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 22.690.969 30.104.772
Andre tilgodehavender 16 974.386 15.810.302 0 2.987.613
Udskudt skatteaktiv 13 819.480 0 38.633 8.727
Selskabsskat 671.345 0 0 19.001
Periodeafgraensningsposter 11 964.204 1.078.094 0 0
Tilgodehavender 97.459.652 39.309.789 22.729.603 33.120.113
Vardipapirer 191.075.315 202.178.252 191.075.315 202.178.252
Likvide beholdninger 12.559.101 13.279.538 2.531.221 1.012.457
Omsatningsaktiver 346.718.724 285.998.895 216.336.139 236.310.822
Aktiver 528.397.695 426.322.320 324.550.065 325.559.507
o
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 1.760.953 1.760.953 1.760.953 1.760.953
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 18.699.136 14.353.850
Reserve for valutakursregulering -52.885 -52.885 0 0
Overfort resultat 280.405.802 276.117.633 264.157.592 262.974.652
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.000.000 3.000.000 3.000.000 3.000.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 285.113.870 280.825.701 287.617.681 282.089.455
Minoritetsinteresser 19.236.520 25.965.535 0 0
Egenkapital 304.350.390 306.791.236 287.617.681 282.089.455
Hensaettelse til udskudt skat 13 8.507.757 8.508.281 0 0
Andre henseettelser 14 9.846.124 2.900.901 0 0
Hensatte forpligtelser 18.353.881 11.409.182 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 66.089.918 38.958.594 0 0
Leasingforpligtelser 1.287.459 0 0 0
Anden gaeld 8.416.637 2.592.442 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 75.794.014 41.551.036 0 0
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Balance 31. december

Passiver

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Leasingforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Igangveerende arbejder for fremmed
regning, forpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Geeld til tilknyttede virksomheder
vedr. selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser
Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK

15 3.567.093 2.020.000 0 0

33.302.010 40.463.251 0 0

15 1.000.273 0 0 0

227.947 0 0 0

37.702.849 6.696.265 0 0

10 5.521.106 64.688 0 0

0 0 22.401.427 39.525.058

1.852.942 706.864 158.543 0

0 0 628.859 1.270.697

15 46.725.190 16.619.798 13.743.555 2.674.297

129.899.410 66.570.866 36.932.384 43.470.052

205.693.424 108.121.902 36.932.384 43.470.052

528.397.695 426.322.320 324.550.065 325.559.507
12
19
20
21
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinaert udbytte
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Moderselskab

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinaert udbytte
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Reserve for Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efterdenindre  valutakurs- Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-

kapital veerdis metode regulering resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt

DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
1.760.953 0 -52.885  276.117.633 3.000.000 280.825.701 25.965.535  306.791.236
0 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000 -1.598.956 -4.598.956
0 0 0 -15.534.294 0 -15.534.294 -6.698.221 -22.232.515
0 0 0 19.822.463 3.000.000 22.822.463 1.568.162 24.390.625
1.760.953 0 -52.885  280.405.802 3.000.000 285.113.870 19.236.520  304.350.390
1.760.953 14.353.850 0  262.974.653 3.000.000 282.089.456 0  282.089.456
0 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000 0 -3.000.000
0 0 0 -14.284.350 0 -14.284.350 0 -14.284.350
0 4.345.286 0 15.467.289 3.000.000 22.812.575 0 22.812.575
1.760.953 18.699.136 0  264.157.592 3.000.000 287.617.681 0 287.617.681
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2021 2020
DKK DKK
Arets resultat 24.390.625 18.543.622
Reguleringer 17 -7.926.378 -1.490.171
AEndring i driftskapital 18 -5.608.398 -11.635.525
Pengestremme fra drift for finansielle poster 10.855.849 5.417.926
Renteindbetalinger og lignende 25.634.676 14.612.362
Renteudbetalinger og lignende -1.602.418 -1.692.763
Pengestremme fra ordinaer drift 34.888.107 18.337.525
Betalt selskabsskat -4.906.057 -3.871.661
Pengestromme fra driftsaktivitet 29.982.050 14.465.864
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -4.146.147 -9.076.973
Kgb af materielle anleegsaktiver -9.084.528 -74.173.025
Kgb af finansielle anleegsaktiver (kapitalandele) -55.894.903 0
Salg, finansielle anlaegsaktiver 2.452.701 0
Overtagne likvider ved kagb af kapitalandele 6.399.833 0
Pengestremme fra investeringsaktivitet -60.273.044 -83.249.998
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -7.166.754 0
Nedbringelse af leasingforpligtelser -99.480 0
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 28.284.810 30.644.352
Optagelse af kassekredit 0 40.035.772
Kontant kapitalforhgjelse (minoriteter) 2.048.000 0
Betalt udbytte -4.598.956 -4.176.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 18.467.620 66.504.124
Andring i likvider -11.823.374 -2.280.010
Likvider 1. januar 215.457.790 217.737.800
Likvider 31. december 203.634.416 215.457.790
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 12.559.101 13.279.538
Veerdipapirer 191.075.315 202.178.252
Likvider 31. december 203.634.416 215.457.790
i
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Noter til arsregnskabet

1 Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Heraf udger vederlag til direktion og
bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

2 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

3 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede

virksomheder
Andre finansielle indtaegter

pwe

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK
59.540.990 38.725.449 1.080.465 1.430.825
5.677.477 3.270.825 0 26.880
3.611.012 2.789.371 12.836 14.313
1.689.219 111.834 0 0
70.518.698 44.897.479 1.093.301 1.472.018
923.582 916.000 923.582 916.000
109 73 2 2
1.139.323 1.317.277 0 0
7.893.666 4.926.288 212.153 212.153
9.032.989 6.243.565 212.153 212.153
0 0 427.482 599.065
25.634.676 14.612.361 24.804.151 13.993.198
25.634.676 14.612.361 25.231.633 14.592.263
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Noter til arsregnskabet

4 Finansielle omkostninger

pwe

Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK

0 0 420.442 395.270
1.602.422 1.692.761 222.822 76.681
1.602.422 1.692.761 643.264 471.951
4.660.830 3.722.702 4.650.459 2.777.171
1.953.232 1.463.162 -29.906 -24.318
6.614.062 5.185.864 4.620.553 2.752.853
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern
Udviklingspro-
Feerdiggjorte ud- Erhvervede pa- jekter under ud-
viklingsprojekter tenter Goodwill forelse
DKK DKK DKK DKK

Kostpris 1. januar 2.805.152 2.612.483 7.351.360 2.078.202
Tilgang i arets Igb 149.000 321.511 34.179.689 3.675.636
Kostpris 31. december 2.954.152 2.933.994 41.531.049 5.753.838
Ned- og afskrivninger 1. januar 371.431 1.810.376 735.136 0
Arets afskrivninger 408.063 231.807 1.874.459 0
Ned- og afskrivninger 31. december 779.494 2.042.183 2.609.595 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 2.174.658 891.811 38.921.454 5.753.838

Faerdiggjorte udviklingsprojekt vedrgrer udvikling af en ny version af et af virksomhedens eksisterende

produkter.

Udviklingsprojekt under udfgrelse vedrgrer udvikling af flere typer elektrostatiske partikelfiltre til fiernelse af

partikler fra breendeovne og breendekedler. Produkterne er og vil Igbende blive udbredt og markedsfgrt over de

kommende ar og er pabegyndt i ar 2020. Projektet forlaber som planlagt og der vil Isbende blive tilfert flere

eksterne og interne ressourcer. Det forventes at produkterne skal seelges world wide og at teknologien vil sikre,

at braendefyring ogsa vil vaere en energikilde pa langt sigt, da filterteknologien vil sikre en minimal

partikeludledning og CO2 belastning. Produkterne vil skabe mulighed for, at politikerne i de forskellige lande kan

skaerpe kravene for ildsteders partikeludledning med denne nye teknologi, som vil blive solgt gennem et netveerk

af installatarer.
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Noter til arsregnskabet
7 Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Nettoeffekt ved fusion og
virksomhedskgb

Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb
Overfarsler i arets lgb

Kostpris 31. december

Opskrivninger 1. januar
Arets tilbagefarsler af opskrivninger pa
afheendede aktiver

Opskrivninger 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Nettoeffekt ved fusion og
virksomhedskgb

Arets afskrivninger

Tilbagefgrte ned- og afskrivninger pa
afhaendede aktiver

Overfarsler i arets lgb

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig veaerdi 31.
december

Heraf finansielle leasingaktiver

pwe

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Indretning af le-

Materielle an-
lzegsaktiver un-

ninger inventar jede lokaler der udfgrelse
DKK DKK DKK DKK

96.138.539 24.245.041 355.339 73.188.093
0 26.181 0 0
0 16.310.316 342.197 0
74.801.937 7.274.684 0 0
-2.333.356 -1.259.222 -183.646 -73.188.093
0 -3.747.224 424.700 0
168.607.120 42.849.776 938.590 0
12.437.000 0 0 0
-2.350.000 0 0 0
10.087.000 0 0 0
61.763.678 15.990.102 227.060 0
0 3.970 0 0
0 11.782.430 342.197 0
3.219.048 3.288.797 31.356 0
-2.610.157 -862.707 -183.846 0
0 -3.943.224 0 0
62.372.569 26.259.368 416.767 0
116.321.551 16.590.408 521.823 0
0 2.430.211 0 0
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7
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Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moderselskab

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar
DKK

1.075.764

1.075.764

810.573
212.153

1.022.726

53.038
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Moderselskab

2021 2020
DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 51.395.645 45.395.645
Tilgang i arets lab 40.547.750 20.000.000
Afgang i arets lgb -2.481.643 -14.000.000
Kostpris 31. december 89.461.752 51.395.645
Veerdireguleringer 1. januar 37.577.850 20.165.685
Valutakursregulering 0 -52.885
Arets resultat 4.713.326 5.341.329
Modtagne udbytter -23.224.000 -1.224.000
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto -560.100 0
Arets tilbagefarsler af tidligere ars vardireguleringer 0 13.347.721
Veerdireguleringer 31. december 18.699.136 37.577.850
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 108.160.888 88.973.495
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
exodraft a/s Odense 13.000.000 80%
Ejendomsselskabet IV10 ApS Langeskov 600.000 100%
Ejendomsselskabet OV76 ApS Langeskov 1.000.000 100%
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@vrige finansielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar
Nettoeffekt ved fusion og virksomhedskab
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Nedskrivninger 1. januar

Tilbageferte nedskrivninger pa afhaendede aktiver

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Koncern

Moderselskab

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Salgsveerdi af igangveerende arbejder
Modtagne acontobetalinger

Indregnet séledes i balancen:
Igangveerende arbejder for fremmed
regning under aktiver

Modtagne forudbetalinger under
passiver

andele Deposita andele

DKK DKK DKK
1.000.000 0 1.000.000
0 503.428 0
-1.000.000 0 -1.000.000
0 503.428 0
995.000 0 995.000
-995.000 0 -995.000
0 503.428 0

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK
155.398.306 16.047.654 0 0
-138.417.998 -14.891.147 0 0
16.980.308 1.156.507 0 0
22.501.414 1.221.195 0 0
-5.521.106 -64.688 0 0
16.980.308 1.156.507 0 0

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter udgares af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier og

abonnementer mv.
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Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK
Resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.000.000 3.000.000 3.000.000 3.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 4.345.286 -4.534.950
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat 1.568.162 3.903.334 0 0
Overfort resultat 19.822.463 11.640.288 15.467.289 15.959.532

24.390.625 18.543.622 22.812.575 14.424.582

Hensaettelse til udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat 1. januar 8.508.281 6.678.456 -8.727 15.591
Arets indregnede belab i
resultatopgarelsen 1.953.232 1.463.162 -29.906 -24.318
dvrige korrektioner -2.773.236 366.663 0 0
Hensaettelse til udskudt skat 31.
december 7.688.277 8.508.281 -38.633 -8.727

Koncernens indregnede udskudt skatteaktiv pad TDKK 819 bestar af skattemaessige underskud til fremfersel i et

af koncernens udenlandske dattervirksomheder. Koncernen forventer underskuddet udnyttet inden for de

kommende 3-4 ar.

Andre hensattelser

Andre henseettelser udgeres af forpligtelser vedrgrende akkvisition af datterselskabsaktier,

garantihensaettelser samt henseettelser til tabsgivende kontrakter.

23



Noter til arsregnskabet

15 Langfristede gaeldsforpligtelser

pwe

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

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Leasingforpligtelser

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Anden gald

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Qvrig kortfristet gaeld

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK
52.692.346 31.394.000 0 0
13.397.572 7.564.594 0 0
66.089.918 38.958.594 0 0
3.567.093 2.020.000 0 0
69.657.011 40.978.594 0 0
1.287.459 0 0 0
1.287.459 0 0 0
1.000.273 0 0 0
2.287.732 0 0 0
8.416.637 2.592.442 0 0
8.416.637 2.592.442 0 0
46.725.190 16.619.796 13.743.555 2.674.297
55.141.827 19.212.238 13.743.555 2.674.297
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16 Afledte finansielle instrumenter

17

18
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Der er indgaet aftaler om afledte finansielle instrumenter i form af valutaterminsforretninger. Dagsvaerdien af af-

ledte finansielle instrumenter udger pa balancedagen:

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Aktiver 0 320.291 0 0
Koncern
2021 2020
DKK DKK
Pengestremsopgerelse - reguleringer
Finansielle indteegter -25.634.676 -14.612.361
Finansielle omkostninger 1.602.422 1.692.761
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 9.491.814 6.243.565
Skat af arets resultat 6.614.062 5.185.864
-7.926.378 -1.490.171
Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital
/Andring i varebeholdninger -2.426.277 -9.858.554
AEndring i tilgodehavender -29.699.203 -14.207.121
Andring i andre hensatte forpligtelser 4.682.053 0
Andring i leverandgrer m.v. 21.835.029 12.430.150
-5.608.398 -11.635.525
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Koncern

Moderselskab

2021

2020 2021 2020

DKK

DKK DKK DKK

19 Eventualposter og ovrige gskonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en

regnskabsmaessig veerdi pa 116.321.551

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Til sikkerhed for bankgaeld har
koncernselskaber givet pant, nom.
TDKK 10.000, i nuveerende og
fremtidige erhvervelser af simple
fordringer fra salg og tjenesteydelser,
drivmidler, varebeholdninger,
driftsinventar og -materiel samt
immaterielle rettigheder efter reglerne
om virksomhedspant (flydende pant).
Den bogfgrte veerdi af aktiver omfattet
af virksomhedspantet udger pr. 31/12
2021: 37.002.000

39.194.149 0 0

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for dattervirksomheden Ejendomsselskabet IV10 ApS's ulimiterede
mellemveaerende med Danske Bank, som pr. 31/12 2021 udgegr TDKK 0 (31/12 2020: TDKK 30.670):

Bankindestaender 177.783 339.579 177.783 339.579

Veerdipapirdepot, kursvaerdi 87.455.458 108.571.539 87.455.458 108.571.539

Leje- og leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser fra operationel

leasing. Samlede fremtidige

leasingydelser:

Inden for 1 ar 622.000 499.000 0 0

Mellem 1 og 5 ar 667.000 542.000 0 0
1.289.000 1.041.000 0 0

pwe
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Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK

19 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

Huslejeforpligtelser, leje i
uopsigelighedsperiode (3-54 mdr.) 32.253.355 30.720.000 0 0

Kautions- og garantiforpligtelser

Selskabet har stillet kaution for

dattervirksomheden

Ejendomsselskabet OV76 ApS geeld til

Realkredit Danmark. Gaelden udger

pr. 31/12 2021 0 0 39.596.787 41.617.540

Selskabet har stillet kaution for

dattervirksomheden

Ejendomsselskabet V10 ApS' geeld til

Realkredit Danmark. Gaelden udger

pr. 31/12 2021 0 0 31.159.737 0
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Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Andre eventualforpligtelser

Restindskudsforpligtelse vedrgrende
investering i kapitalfonde 1.599.000 1.160.000 1.599.000 1.160.000

Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat i koncernen er opgjort i regnskabet. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk
for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabs
skatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et starre belgb.

Nzertstaende parter

Grundlag
Bestemmende indflydelse
Peter Hermansen Hovedaktionaer

Sgbrinken 9
5550 Langeskov

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

arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7. Selskabet har ingen transaktioner med naertstdende parter, som ikke er
gennemfert pa normale markedsvilkar.
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Noter til arsregnskabet

21 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for PHX Holding A/S for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Koncern- og arsregnskab for 2021 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

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

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

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet PHX Holding A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet
direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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21 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Minoritetsinteresser

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

Virksomhedsovertagelser gennemfort for den 1. juli 2018

Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige vaerdi af de overtagne aktiver og forpligtelser pa
tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Virksomhedsovertagelser gennemfort den 1. juli 2018 eller senere

Ved forste indregning méles minoritetsinteresser til minoritetsinteressernes forholdsmeessige andel af dags-
verdien af de identificerede nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Herved indregnes der alene goodwill
vedrgrende modervirksomhedens andel af den overtagne virksomhed.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé 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 pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Afledte finansielle instrumenter

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

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring.
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21 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

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

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og administration mv.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsatning, arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindteegter,
omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer og andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

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

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

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

_i
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Finansielle poster

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

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske dattervirksomheder. Den danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingspraojekter, patenter og licenser

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

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

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

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

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for feerdiggerelsen linezert over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe skonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger 3-7 ar.
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Goodwill

Goodwill afskrives lineeert over den vurderede gkonomiske brugstid pa 10 ar, der er fastlagt pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.

Materielle anlaegsaktiver

Bygninger méles ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger. Kost-
prisen for egne opferte anleeg omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen,
herunder kobsomkostninger og indirekte omkostninger til lenforbrug, materialer, komponenter og under-
leverandorer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

@vrige materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris med tillaeg af opskrivninger og reduceret med eventuel
restveerdi, fordeles lineart over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 25-40 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar  3-10 &ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

Restvaerdierne er vurderet til at udgere folgende i procent af kostprisen:
Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

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

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

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre veaerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.
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Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter unoterede aktier og anparter, som
males til kostpris.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter deposita.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

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

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjelpema-
terialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pé de i produktions-
processen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og
ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvardien af det udferte arbejde opgjort pa grund-
lag af faerdiggerelsesgraden. Ferdiggerelsesgraden opgeres som andelen af de atholdte kontraktomkost-
ninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sandsynligt, at de samlede
kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa en kontrakt, indregnes det forventede tab i re-
sultatopgerelsen.

Nar salgsvaerdien ikke kan opgeres péalideligt, méles salgsvardien til medgiede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvardien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,
nar nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettoveerdien er negativ.

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

Periodeafgransningsposter

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

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter barsnoterede vaerdipapirer,
der males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgs-
kurs.

Udbytte

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

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der mé afgives skonomiske fordele
for at indfri forpligtelsen.

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa typisk 2 ar. Derudover omfatter regnskabsposten hensattelse til tabsgivende kontrakter.
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Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

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

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

_
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Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider
Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger” og "Vardipapirer” under omsetningsaktiver. "Verdipapi-

rer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdizendringer, som uden hindring kan
omsattes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
.
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