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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2016 for Fuglsang Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Haderslev, den 29. maj 2017

Direktion:

Claes Fuglsang

Bestyrelse:

Henning Fuglsang Claes Fuglsang Kim Fuglsang
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Fuglsang Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Fuglsang Holding A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncer-
nen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

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 koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede

heraf.
e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om

koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Haderslev, den 29. maj 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

David Riis Nielsen
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns
Bruttoresultat............cooevviiiiiiiiiiiiiin
Driftsresultat.........cooovviiiiiiiiiins
Finansielle poster, netto............c.c..c......
Arets resultat for skat.........c..oceeeeveveenn...
Arets resultat..........cooovveevoiiiieeieieee,

Balance
Balancesum........ccoovevvieiiiiiiiiiieie,
Egenkapital.......c.ccooevvvniiiiniiiniiene

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet.............
Pengestramme fra investeringsaktivitet...
Pengestremme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........ccoceoviiiieniinnnnnn,
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte....

Nogletal
Bruttomargin..........cccceveiiiieiiiiiiiin e

Overskudsgrad............ccoeevvviiiniiiineinnnns
Afkastningsgrad...........ccooooeiiiiiniiiinnnnnnnn,
Soliditetsgrad........c.coeveviviieiiiiniiiieeeis
Egenkapitalforrentning.........ccc....cooeueneie.
Indeks for nettoomsaetning..................

Nettoomsaetning pr. medarbejder.........

2016
tkr.

492.589
110.864
50.050
-2.961
47.089
36.256

357.834
237.267

67.911
-27.403
-16.282

24.226

-7.163

86

22,5
10,2
22,0
66,3
16,6

5.728

7
2015 2014 2013 2012
tkr. tkr. tkr. tkr.

505.775 476.066 477.646 441.212

88.455 74.784 72.314 64.383
29.225 22.577 22.479 13.665
-4.108 -4.802 -6.188 -7.570
25.337 15.909 14.723 5.231
18.734 11.294 11.906 3.041
312.979 333.518  316.703 302.416
199.778 178.020 167.029 153.070
52.343 28.554 -12.583 37.742
-21.730 -11.153 -9.166 -8.612
-16.144 -15.279 -14.735 -3.951
14.469 2.122 -36.484 25.179
-21.172 -19.988 -9.166 -8.731
84 78 79 79

17,5 15,7 15,1 14,6
5,8 4,7 4,7 3,1

12,1 9,3 10,3 6,5
63,8 53,4 52,7 50,6
9,9 6,5 7,4 2,0
115 108 108 100
6.021 6.103 6.046 5.585

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Bruttomargin:

Overskudsgrad:

Afkastningsgrad:

Investeret kapital:

Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Driftsresultat x 100

Nettoomsaetning

Resultat af primaer drift x 100

Gennemsnitlig investeret kapital

Immaterielle anlaegsaktiver (ekskl. goodwill) +
materielle anlagsaktiver + varebeholdninger +
tilgodehavender + gvrige driftsmaessige
omsaetningsaktiver - leverandergeeld - andre
hensatte forpligtelser - gvrige lang- og
kortfristede driftsmaessige forpligtelser
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Soliditetsgrad:
Egenkapitalforrentning:

Nettoomsaetning pr. medarbejder i tkr.:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Nettoomseaetning i tkr.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte

Nagletallene falger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Moderselskabets vaesentligste aktivitet er at eje og administrere aktier og andre kapitalandele i
selskaber samt at drive investerings- og finansieringsvirksomhed.

Koncernens vaesentligste aktivitet er produktion af malt og al.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernen opnaede i 2016 et resultat pa 36.256 tkr. mod 18.734 tkr. i 2015. Egenkapitalen udger
237.267 tkr. pr. 31. december 2016, svarende til en soliditet pa 66,3. Koncernens resultat for 2016
anses for meget tilfredsstillende.

Koncernen har i 2016 udvidet aktiviteten med keb af Mineralvandsfabrikken Frem A/S, Frem Produktion
A/S og Frem Ejendom A/S, der fremover vil vaere en integreret del af koncernen.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Koncernens resultat og gkonomiske udvikling blev bedre end de udmeldte forventninger. Dette skyldes
saerligt at resultatet i datterselskabet Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S er realiseret bedre end
forventet.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Miljeforhold
Koncernen tager i den daglige drift hensyn til pavirkningen af miljoet. Der investeres lgbende i
energibesparende foranstaltninger, hvilket ogsa fortsaetter i det kommende ar.

Videnressourcer

Koncernens forretningsmaessige udvikling er afhaengig af, at medarbejderne udviser engagement og
fleksibilitet. Det er koncernens malsatning, at medarbejdernes kompetencer lebende udvikles gennem
treening og uddannelse, samt at engagementet understattes gennem information fra ledelsen om
koncernens situation og planer.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
For at fastholde og styrke koncernens position pa markedet, investeres lgbende i udvikling af
koncernens produkter.

Forventninger til fremtiden
For regnskabsaret 2017 forventes en uaendret aktivitet og et resultat som er lavere end for 2016.

Samfundsansvar
Virksomheden har ikke udarbejdet skriftlige politikker for samfundsansvar.

Maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Selskabets ledelse har udarbejdet en politik om at besaette en ledig stilling i ledelsen med den bedst
egnede kandidat. Hvis to kandidater af forskelligt ken har samme kvalifikationer, vil kandidaten af det
underrepraesenterede kean blive foretrukket.

Maltallet for det underrepraesenterede ken blev i arsrapporten for 2014 fastlagt til 1 ud af 3
bestyrelsesmedlemmer og det var malet at dette skulle nas inden for en periode pa 4 ar. Dette mal er
ikke ndet endnu. Medlemmer af bestyrelsen veaelges efter ngje vurdering af kandidater og derfor vil
denne proces straekke sig over en arrackke.

Selskabets bestyrelse bestar for gjeblikket af 3 medlemmer, hvoraf ingen er kvinder.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSATNING..................

Vareforbrug.......

/Zndring i lagre og varer under

fremstilling........

Andre driftsindtaegter................
Eksterne omkostninger...............

BRUTTORESULTAT...................

Personaleomkostn

Resultat af kapita
0g associerede virl

inger...ccooevunns

landele i datter-
ksomheder.......

Andre finansielle indtaegter.........

Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT

10
Koncernen Moderselskabet

Note 2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
492.589 505.775 0 0
-354.027 -337.499 0 0
9.282 -19.390 0 0
34.559 25.164 0 0
1 -71.539 -85.595 42 -40
110.864 88.455 -42 -40
2 -44.600 -42.651 0 0
-16.214 -16.572 0 0
0 -7 0 0
50.050 29.225 -42 -40
3 0 220 36.403 18.639
4 1 0 129 467
5 -2.962 -4.108 -275 -201
47.089 25.337 36.215 18.865
6 -10.833 -6.603 41 -131
7 36.256 18.734 36.256 18.734
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2016 2015 2016 2015

tkr. tkr. tkr. tkr.
GOoOdWill..eeeeiiiiiiniiiiiiiinninnennn. 28.017 22.996 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver........ 8 28.017 22.996 0 0
Grunde og bygninger.................. 116.181 98.842 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner..... 46.181 46.920 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar......coooeviiiiiiiiiiniinnn.. 7.001 3.224 0 0
Indretning af lejede lokaler......... 129 0 0 0
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse 1.060 1.230 0 0
Materielle anlaegsaktiver........... 9 170.552 150.216 0 0
Kapitalandele i datter-
virksomheder........c.cccevivinenn..n. 0 0 238.236 195.705
Kapitalandele i associerede
virksomheder........c.cccvvvivinennn.n. 0 0 0 0
Andre vardipapirer................... 395 221 0 0
Lejedepositum og andre
tilgodehavender.......c.ccccevenneene. 92 92 0 0
Finansielle anlaegsaktiver.......... 10 487 313 238.236 195.705
ANLAGSAKTIVER.........ccceevneen. 199.056 173.525 238.236 195.705
Ravarer og hjaelpematerialer....... 4.815 7.983 0 0
Varer under fremstilling............. 17.358 10.044 0 0
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer.........coccevvieiinane... 28.795 18.882 0 0
Varebeholdninger.................... 50.968 36.909 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........cccevvvvennnnnn. 66.805 70.811 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder...........cooeeiiiiinan, 0 0 5.931 6.276
Tilgodehavende hos associerede
virksomheder..........ccooeeiiiiinii. 0 3.220 0 0
Andre tilgodehavender............... 9.400 16.864 44 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 11.701 8.660
Periodeafgraensningsposter.......... 11 84 0 0 0
Tilgodehavender..................... 76.289 90.895 17.676 14.936
Likvide beholdninger................ 31.521 11.650 7.492 106
OMSZATNINGSAKTIVER............... 158.778 139.454 25.168 15.042

AKTIVER.......cooiiii, 357.834 312.979 263.404 210.747
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceeveeennnnnnn.
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......ooeveviniinnn..
Overfart overskud.....................

EGENKAPITAL ......cevvvvviinnnnnn...
Hensaettelse til udskudt skat........
HENSATTE FORPLIGTELSER........
Geld til realkreditinstitutter.......
Geeld til kreditinstitutter............
Andengaeld.....cocvvvvniininnnnnn...
Periodeafgraensningsposter..........

Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............

Leverandarer af varer og

tjenesteydelser........cccevvvvennennn.
Geeld, tilknyttede virksomheder....
Selskabsskat........cccevveviieiinnne...
Skyldigt sambeskatningsbidrag.....
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........ccoiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Note

12

13

14

14

15

16

17

12

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
4.000 4.000 4.000 4.000
0 3.024 121.843 84.207
233.267 192.754 111.424 111.571
237.267 199.778 237.267 199.778
12.796 10.823 0 0
12.796 10.823 0 0
12.070 0 0 0
8.629 23.636 0 0
1.613 3.194 0 0
5.771 6.695 0 0
1.858 0 0 0
29.941 33.525 0 0
17.273 16.624 0 0
6.329 10.684 0 0
28.074 26.300 0 0
0 0 19.013 6.508
5.837 3.603 5.132 3.602
0 0 147 829
20.317 11.642 1.845 30
77.830 68.853 26.137 10.969
107.771 102.378 26.137 10.969
357.834 312.979 263.404 210.747
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2016........c.cccevvineennnn
Nettoregulering af sikringsinstrumenter
Forslag til arets resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2016

Egenkapital 1. januar 2016.......cccccvvveennennnn
Nettoregulering af sikringsinstrumenter
Forslag til arets resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2016

13
Koncernen
Selskabs- Overfort
kapital overskud | alt
.......................... 4.000 195.778 199.778
1.233 1.233
36.256 36.256
.......................... 4.000 233.267 237.267
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- veerdis Overfort
kapital metode overskud I alt
4.000 84.207 111.571 199.778
1.233 1.233
36.403 -147 36.256
4.000 121.843 111.424 237.267
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen
2016 2015
tkr. tkr.
Arets FESUILAL. . .uiveieiee et e e e e, 36.256 18.734
Arets afskrivninger tilbagef@rt. ... ......vvuiuviniiiiniiiiiiieeeee e, 16.192 14.928
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........ccvveveiiiiieiieiieireneeeeeneeeennnenn, -59 7
Resultat af associerede selskaber........c.covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinaen, 0 -220
Skat af arets resultat tilbagefBrt.......cv.vuiiiiieieiieeeiieieieieeeeeeenenen, 10.821 6.603
Betalt selskabssKat.....veeeeiereiineiiieiieiiiieieiieieereereereeeeneraneannnn -9.295 -5.042
Zndring i varebeholdninger......covveiiiiiiiiiiiiiiiiii i ieireeneeeenneenn, -8.067 29.304
Zndring i tilgodehavender.......ccoiiiiiiiiiiiiii i e, 20.242 5.816
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og skat).......ccccevvveiiiinniininne.s, 1.821 -17.787
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET...ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiieiceeaen, 67.911 52.343
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver.......oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennne, 0 -500
Kb af materielle anlaegsaktiver.....ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -7.163 -21.172
Salg af materielle anlaegsaktiver......ovveiiiieiiiiiiiiiiiiiiiieiiereeeeenn, 206 34
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (virksomhed ekskl. bank).................... -20.446 -92
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cccvviiiiiiiiinnennnen, -27.403 -21.730
F o =T T Y - T SRR -16.282 -16.144
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......cccvvieiiiiinennnennnnn, -16.282 -16.144
ZENDRING | LIKVIDER......cutiitiiiieieieieeieeneereeeneeeneennaeannannnnn, 24.226 14.469
LiKVIdEr 1. JaNUAT . ettt e i et et eeeieeeeeiaeeaenaeeannens 966 -13.503
LIKVIDER 31. DECEMBER..........ccutiitiitiiiiiiiii i i reereeeaneannen, 25.192 966
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccviuiiiiiiiiiiii i i e e eaae 31.521 11.650
Gaeld til pengeinstitUtter. . .ovuuiriiiii i rir e e eeeeeenn -6.329 -10.684

LIKVIDER, INDESTAENDE.......cc.uttiunitiieiineeiineetieenieetineenieenneennnns 25.192 966
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NOTER

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........ccccceeennn..
Andre ydelser......ccoevvviviniinnnene.

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:

Koncernen: 86 (2015: 84)
Moderselskabet: 1 (2015: 1)

Lon 0g gager....covveveeieiiinnnneennnnn.
Pensioner......ccccevveiiiiiiiiiiiiiininn,
Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger........

Resultat af kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder
Resultat af kapitalandele i
dattervirksomheder.....................
Resultat af kapitalandele i
associerede virksomheder.............

Andre finansielle indtaegter
Tilknyttede virksomheder.............
Finansielle indtaegter i gvrigt.........

Andre finansielle omkostninger

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
696 826 41 40
300 300 15 15
396 826 26 25
696 1.126 41 40
36.094 34.569 0 0
6.064 5.482 0 0
999 1.154 0 0
1.443 1.446 0 0
44.600 42.651 0 0
0 0 36.403 18.639
0 220 0 0
0 220 36.403 18.639
0 0 129 467
1 0 0 0
1 0 129 467
0 0 146 74
2.962 4.108 129 127
2.962 4.108 275 201

15

Note
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets 11.164 6.986 -41 83
skattepligtige indkomst................
Regulering skat vedrerende tidligere 0 48 0 48
- | PP
Regulering af udskudt skat............ -331 -431 0 0
10.833 6.603 -41 131
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis
MEtode. . ovvneriiiiieiiieneeneeneennnns 0 0 36.403 10.705
Overfert resultat........ccoevveeennnenn. 36.256 18.734 -147 8.029
36.256 18.734 36.256 18.734
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Goodwill
KOStPris 1. JANUAT 2016, .. .eeienneirieereneerenneeeenneeeaneeeesnnesesnnesennsesonnssnnnes 44.753
TN et tetet ettt ettt et eet et eeteateeneaneaneaneaneaneaneaneaneeneenaeneeneeneenenn 7.334
Kostpris 31. december 2016........ccceiitiiiiiiitiiiiiieieeieeieeeieeeneeanaeanaenn 52.087
Afskrivninger 1. Januar 2016, ...coeueirinetiiiietieiieereneereraterenaeeeenaeesennsennnes 21.757
Arets afsKIIVIINGEr «.u.vnieiieii et aeaee 2.313
Afskrivninger 31. december 2016...........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 24.070
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........ccceiiiiiiiiiiiiiiiiinennnnn. 28.017
Materielle anlagsaktiver
Koncernen

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016............
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede

AKEIVEL et
Arets afskrivninger .........cveeveviniininiininnnnss
Af- og nedskrivninger 31. december 2016...

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..

Andre anlaeg,

Grunde og Produktionsanlaeg driftsmateriel og

bygninger

. 177.493
. 21.177
. 0
. 198.670

. 78.651

0
. 3.838
. 82.489

116.181

og maskiner

218.704
8.085

0
226.789

171.785
0

8.823
180.608

46.181

inventar

8.034
5.119
-497
12.656

4.809
-372

1.218
5.655

7.001
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Note
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NOTER

Kostpris 1. januar 2016.......cccevveeeieerenneenannnns
TilgaNg et e

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Finansielle anlaegsaktiver

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..

Koncernen

Indretning af Mat.anlaegsaktiver
lejede lokaler under udferelse

................... 0 1.230
................... 129 512
................... 0 -682
................... 129 1.060
................... 129 1.060

Koncernen

Kapitalandele i Lejedepositum og

associerede Andre andre
virksomheder veerdipapirer tilgodehavender
5.287 221 92
0 174 0
-5.287 0 0
0 395 92
-6.846 0
6.846 0
0 0
0 395 92

17

Note
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NOTER
Moder-
selskabet

Kapitalandele i
datter-
virksomheder
KOStPris 1. JANUAT 2016, . .eeiinneirieeeeneerenneeeenaeeeaneeeesnnesesnnesennsesonnsssnnes 101.498
TN ettt ettt ettt et et ee et et eeteaeeaseaaeaneaneaneaneaneaneaneeneeneeneeneeneenenns 14.895
Kostpris 31. december 2016........ccciiiiiiiiiiitiiiiieieeiteeiteeieeaneeaiaeanaenn 116.393
Opskrivninger 1. JanUAr 2016, ....eierneireineiiereeenaneereaeerenneereraseeenaseeonneenns 94.207
(0] FoTa [o [ ¢ =1 UL - | PP PP -10.000
Arets OPSKIIVIINGEL ... vuie it e e 36.403
Egenkapitalbevaegelser.....uuiiri it i e e e e 1.233
Opskrivninger 31. december 2016........cccuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeaaen 121.843
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennnnn. 238.236

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Ejerandel
Sophus Fuglsag, Export-Maltfabrik A/S, Haderslev.......c.cooiiiiiiiiiiiininninnnns, 100 %
Bryggeriet S.C. Fuglsang A/S, HadersleV......ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiceiieeenn, 100 %
Fuglsang Fanix A/S, HadersleV.....cooieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiceeneeneneeeannneenn 100 %
Mineralvandsfabrikken Frem A/S, Ribe (30.09.2016).....cccciiiiiiniiiiiniiniinnnnnns, 100 %
Frem Produktion A/S, HadersleVv (30.09.2016)....cceuiiiineiienneineinneneneeeennnennn, 100 %
Frem Ejendom A/S, HadersleVv (30.09.2016) ....ueiiiuuiiiiiiiiiieiiiienaieeenaneeenn 100 %

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraesningsposter omfatter primaert betalte forsikringer, der vedrgrer efterfglgende
regnskabsar.

2016 2015
tkr. tkr.
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 4.000 stk. a nom. 1.000 Kr....covvereiiiiiiineeiieiinnnnnn, 4.000 4.000

4.000 4.000

18

Note
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NOTER

Henseettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skat, 1. januar 2016......... 10.823 11.255 0 0
Hensat i aret.....cccevereninininennnnnnns -331 -432 0 0
Tilgang ved keb af virksomhed....... 2.304 0 0 0
Udskudt skat 31. december 2016.. 12.796 10.823 0 0

Langfristede gaeldsforpligtelser
Koncernen

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld
geldialt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter......... 0 12.693 623 9.457
Geeld til kreditinstitutter.............. 39.336 23.979 15.350 0
Andengaeld....covvvviiiiiiiiiinnina, 3.194 1.613 0 0
Periodeafgraensningsposter............ 7.619 6.695 924 2.577
Leasingforpligtelser..................... 0 2.234 376 740
50.149 47.214 17.273 12.774

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering
af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 5.837 tkr. pr. balancedagen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaessig Pantets nom. Regnskabsmaessig Pantets nom.
veerdi af aktiver veaerdi eller rest-  vaerdi af aktiver vaerdi eller rest-
geeld geeld
tkr. tkr. tkr. tkr.

Folgende aktiver er stillet til
sikkerhed for gaeld:
Grunde og bygninger.................... 95.004 160.000 0 0

19

Note
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NOTER

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med moderselskabets pengeinstitut er der stillet
sikkerhed i et datterselskabs aktier.

Moderselskabet har kautioneret for et datterselskabs engagement med pengeinstitut,
maksimalt 7.000 tkr.

Neaertstaende parter
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Conrad og Sophus Fuglsangs Fond

@vrige nartstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Neaertstdende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernaevnte personkreds har vasentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter
Virksomheden har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar.

20

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Fuglsang Holding A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Fuglsang Holding A/S samt tilknyttede virksomheder,
hvori Fuglsang Holding A/S 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 stemmerettighederne og udaver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede veerdianseaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa investeringsejendomme er
anvendt en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige
indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som
bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb ind-
regnes i resultatopgarelsen ved anskaffelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Der gives ikke oplysninger om segmentering af nettoomsaetning jf. arsregnskabslovens § 96, da det er
ledelsens vurdering, at offentligggrelse heraf vil volde betydelig skade for virksomheden, idet
virksomheden opererer inden for en branche med fa akterer pa hjemmemarkedet, ligesom
kundegrundlaget pa hjemmemarkedet er domineret af fa, men store kunder.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsastning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

| moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den vurderede gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10-20 ar og begrundes i strategiske
erhvervelser med lang indtjeningsevne.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Y a 1 0= 1= S 20-50 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g Maskiner.......cceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeaeen 3-15 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevvviiiiiiiiiiiiiinenennnenn. 3-8 ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den
indre veerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel
af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 10-20 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belab under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke tilknyttede og associerede virksomheders underbalance.

Andre vaerdipapirer males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger nettorealisationsvaerdien,
nedskrives til denne lavere vaerdi.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsakti-
ver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsveaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vardien fastsattes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Z&ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Z&ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremmer, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes aendringer i dagsvaerdi i resultatopggrelsen lgbende.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestremmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlasgsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



