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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 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 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Haderslev, den 28. juni 2024

Direktion:

Claes Fuglsang

Bestyrelse:

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

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Fuglsang Holding A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023, 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 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023 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 narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 ngdvendig 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 vedrgrende 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 gere 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 galdende i Danmark, altid vil afdaekke 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 ars-
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:

e 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.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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.

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

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 ars-
regnskabet, 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 28. juni 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Kenneth Albert
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne41312
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns
Bruttoresultat............cooevviiiiiiiiiiiiiin
Resultat af primaer drift..........................
Finansielle poster, netto............c.c..c......
Arets resultat for skat.........c..oceeeeveveenn...
Arets resultat..........cooovveevoiiiieeieieee,

Balance

Balancesum..........cccooooveeiiiiiiiiiiiiien e
Egenkapital.......c.ccooevvvniiiiniiiniiene
Investeret kapital.......ccoooevvviiiiiiinnen..

Pengestreamme

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

Nogletal
Bruttomargin.........cocooeiiiiiiii

Overskudsgrad............cooevvveiiiiiiiiieiinnn,
Afkast af investeret kapital.....................
Soliditetsgrad...........cooeiviieiiiiiiiiiieci,

Egenkapitalforrentning...........................

2023
tkr.

731.537
167.912
116.170
2.527
118.697
92.342

492.195
411.350
340.458

88.777
-54.269
-5.709
28.799
-19.960

23,0
15,9
35,3
83,6
25,1

7

2022 2021 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
610.313 433.560 471.393 564.347
128.756 44,551 108.905 105.679
82.216 -1.305 20.047 18.601
-574 -415 -688 -24.173
81.642 -1.720 19.359 -5.572
63.375 -4.144 13.260 -10.781
421.259 340.872 364.164 375.212
323.779 260.614 270.600 257.340
329.860 256.281 288.790 305.437
8.223 28.615 41.425 13.895
-28.679 20.630 -5.664 -35.761
-1.698 -13.196 -27.469 -1.411
-22.154 36.049 8.292 -23.277
-28.438 -2.360 -11.213 -12.778
21,1 10,3 23,1 18,7
13,5 -0,3 4,3 3,3
28,8 0,3 7,7 7,3
76,9 76,5 74,3 68,6
21,7 -1,6 5,0 -4,1

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

Investeret kapital:

Bruttomargin:

Overskudsgrad:

Afkast af investeret kapital:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

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

Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Driftsresultat x 100

Nettoomsaetning

Resultat af primaer drift x 100

Gennemsnitlig investeret kapital

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

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

Koncernens vaesentligste aktiviteter er produktion af malt, der afsattes til bryggerier i ind og udland.
Produktionen foregar pa egne malterier i Haderslev og Thisted.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen opnaede i 2023 et resultat pa 92.342 tkr. mod 63.375 tkr. i 2022. Egenkapitalen udggr
411.350 tkr. pr. 31. december 2023, svarende til en soliditet pa 84%.

Det gode resultat skyldes grundlaeggende en god efterspargsel efter malt, som sikrer et fast prisniveau.
Endvidere har energikrisen og usikkerheder pa verdensmarkedet aget de generelle omkostningsrisici,
som er indregnet i prissaeetningen. Slutteligt bidragede selskabet langsigtede investeringer i
energieffektivisering et ekstraordinaert godt afkast. Der er ikke sket andringer i koncernens aktiviteter
i aret.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

| arsrapporten for 2022 var der beskrevet en forventning om et resultat mellem 40 og 60 mio. som var
fastlagt pa baggrund af usikkerheden og forventninger til fremtiden. Det viste sig at
markedsudviklingen var yderst positiv og at resultat af investeringen i et industrielt traepillefyr, der
blev idriftsat i 2023, bidrog betydeligt til resultatfremgangen.

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

Finansielle risici
Koncernens vaesentligste risiko bestar i afhaengighed af den skonomiske udvikling pa de markeder, hvor
produkterne salges, samt til stadighed at sikre en konkurrencedygtig produktionspris. Koncernen
foretager afsikring af omkostninger til energi ved lgbende at anvende de energikilder, der er mest
hensigtsmaessige.

Koncernen er derudover pavirket af andringer i valutakurser, som dog i et vist omfang sgges afsikret
pa finansielle kontrakter i situationer med sterre udsving.

Koncernen har ikke ekstern finansiering og likviditeten som driften giver, anvendes primaert til
investeringer i den fremtidige drift og opsparing hertil.

Videnressourcer

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

Forventninger til fremtiden

For regnskabsaret 2024 forventes et resultat for skat, der er lavere end i 2023. Lavere, grundet
vanskelig hgst, pa enkelte destinationer faldende glforbrug samt en @get konkurrence pa
eksportmarkederne. Der er desuden fortsat usikkerhed knyttet til udviklingen i priser pa energi og
ravarer. Pa denne baggrund forventes et resultat i niveauet 60-70 mio. kr. far skat.

Redeggrelse for samfundsansvar

Koncernen er ejet af en fond. Ledelsen af koncernen varetages af familien Fuglsang. Koncernen har
valgt ikke at nedskrive detaljerede politikker for samfundsansvar og sammenhangen til driften af
koncernen, men koncernen ledes efter politikker, der sikres fastholdt af den samlede ledelse, og som
er beskrevet nedenfor.
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Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Forretningsmodel

Koncernens drift omfatter primaert fremstilling og salg af malt, og den daglige drift gennemfgres med
ledelsens lgbende og aktive involvering i de daglige beslutninger og fastlaeggelse af koncernens retning
og udvikling. Derigennem sikres, at koncernen drives efter familiens langsigtede
generationsovergribende intentioner og vaerdier. Investeringer i forbedringer af arbejdsprocesser,
reduktion af ressourceforbruget samt medarbejderforhold foretages i takt med de muligheder, den
teknologiske udvikling giver os. De vaesentligste indsatser som reaktion pa de identificerede risici er
beskrevet herunder.

Miljo og reducering af klimapavirkning
Koncernen har altid fokuseret pa en reduktion af ressourceforbruget. Der er lgbende investeret i
reduktion af energi- og vandforbruget.

Den seneste stgrre investering er pa over 20 mio. kr. til et nyt traepillefyr for bade at reducere
afhangigheden og brugen af naturgas. Anlaegget blev sat i drift i starten af 2023. Koncernen har
herefter flere forskellige energikilder til at daekke samme behov, hvilket giver mulighed for let
omstilling.

| arene inden er der som led i elektrificeringen foretaget betydelige investeringer i varmepumper pa
begge maltfabrikker.

| 2023 er der endviderer indkebt 2 elbiler til erstatning for biler pa fossile braendsler.

Det er ledelsens forventning, at investeringerne i yderligere reduktion af ressourceforbruget vil
fortsaette i de kommende ar i takt med, at nye muligheder bliver tilgaengelige og rentable. Ledelsen
arbejder med konkrete projekter til forventet opstart i 2024.

Sociale forhold og medarbejderforhold

Koncernen har ikke en egentlig politik pa omradet, men har har stort fokus pa, at medarbejderne
trives, og der laegges stor vaegt pa, at ledelsen er synlig og tilgaengelig i det daglige. For de fastansatte
medarbejdere tages hensyn til individuelle behov, der sikrer balancen mellem arbejde og familieliv.
Naturligvis paskennes maerkedage, og de medarbejderdrevne aktiviteter i personaleforeningerne
stottes aktivt af selskabet.

Koncernen investerer lgbende i udvikling af medarbejdernes kompetencer gennem traening og
efteruddannelse, der som beskrevet ovenfor bliver aftalt individuelt efter den enkeltes gnsker og
behov.

Koncernen har ogsa fokus pa at statte lokalsamfundet, herunder at modtage praktikanter og elever som
en del af deres uddannelse, deltidsansatte samt give mulighed for fritidsjob.

Ledelsen vil fortsaette dette arbejde i de kommende ar, hvor der fortsat vil vaere fokus pa plads til den
enkelte og at skabe muligheder for at bidrage til uddannelsen via praktikant- og elev-ansaettelser.

Respekt for menneskerettigheder
Koncernen respekterer og falger menneskerettighederne og tillader ikke diskrimination pa baggrund af
bl.a. alder, kan, seksuel orientering, religion eller kulturel baggrund.

Via ledelsens store involvering i den daglige drift vil sadanne haendelser hurtigt blive taget vare pa.
Koncernens ledelse og medarbejdere er lgbende pa besgg hos bade kunder og leverandgrer, hvor ogsa
forholdene hos disse kan observeres. Der findes ikke en formel samarbejdsaftale for omradet, men via

de lgbende besgg, kan bl.a. de lokale arbejdsforhold vurderes direkte.

Der er i 2023 ikke identificeret nogen former for brud pa menneskerettigheder, og ledelsens fortsatte
involvering i driften vil sikre at fremtidige brud vil blive opdaget hurtigt.
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Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Bekaempelse af korruption og bestikkelse

Koncernen accepterer hverken korruption eller bestikkelse. Hvis der identificeres tilfaelde af korruption
eller bestikkelse, som koncernens medarbejdere er involveret i, vil det fa konsekvenser for det
fremtidige samarbejde.

Via ledelsens store involvering i den daglige drift vil sddanne haendelser hurtigt blive taget vare pa.
Som en del af et godt samarbejde mellem kunder og leveranderer bade giver og modtager koncernen
lejlighedsgaver, der dog aldrig har en starre vaerdi end hvad der er sadvanligt i sadanne relationer.

Alle gaver, som modtages af selskabet, fordeles blandt medarbejderne efter et lodtraekningssystem.

Der har i 2023 ikke vaeret identificeret tilfaslde af korruption eller bestikkelse, og ledelsen vil fortsat
vaere opmaerksom pa indikationer pa sadanne forhold.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Konsmaessig sammensaetning i ledelsen

2023
Antal medlemmer i det gverste ledelsesorgan.......coveiieiiiiiietiiiieeieineerenneereneeeaenness 3
Underrepraesenteret kan, andel i pct. i det gverste ledelsesorgan..........ccccvevvviiniennnns 0%
Antal personer pa gvrige ledelSeSNIVEAUET ........vuvuiiieieririieieieeeeeeeeneneeieneeeeeenenens 1

Det seneste regnskabsar har selskabet beskaeftiget faerre end 50 medarbejdere, hvorfor selskabet ikke
er pligtigt til at opstille maltal og udarbejde en politik for at @ge andelen af det underreprasenterede
ken pa selskabets gvrige ledelsesniveauer.

De gvrige ledelsesniveauer bestar af to eller faerre personer. Dermed er selskabet ikke omfattet af
pligten til at opstille et maltal og udarbejde en politik for den kensmaessige sammensatning for de
gvrige ledelsesniveauer.

Maltal for det gverste ledelsesorgan

2023
Maltal i pct. i det @verste ledelSeSOrgan. . ..ouueuveeririiiieieeeeeeeereneeieieeeeeeeenenenenenen 33%
Arstal for forventet opfyldelse af MALtAL..........vuiniininiininiiiieiieeiiee e eeeeeeeaenes 2025

Status for opfyldelse af mdltal for det overste ledelsesorgan

e Bestyrelsen bestar af 3 mandlige medlemmer. Maltallet for det underrepraesenterede ken blev i
arsrapporten for 2021 fastlagt til 1 ud af 3 bestyrelsesmedlemmer og det var malet, at dette skulle
nas inden for en periode pa 4 ar.

e Koncernens 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 kgn, blive foretrukket

e Medlemmer af bestyrelsen vaelges efter ngje vurdering af kandidater, og derfor vil denne proces
strackke sig over en arraekke, ligesom der er en stor tilknytningen af Fuglsang familien til
koncernens ledelse. Dette er baggrunden for at maltallet ikke er opfyldt pa dette tidspunkt.
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LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for dataetik

Hos Fuglsang-koncernen tager vi vores ansvar inden for dataetik alvorligt. Som en B-2-B virksomhed i en
relativt konsolideret branche er niveauet af kunde- og leverandarspecifik information begraenset,
hvilket betyder, at antallet af medarbejdere med adgang til personlig information er lavt.

Med hensyn til personoplysninger, der bruges i driften af koncernen, er relevante medarbejdere
uddannet inden for GDPR og relateret dataetik via eksterne kurser.

Vi har ikke en formaliseret politik om dataetik, men brugen af data generelt vurderes projekt for
projekt. Dette inkluderer (men er ikke begraenset til);

» Brugerrettigheder til personoplysninger fastlaegges centralt for at sikre at intern adgang til data er
drevet af faktisk brug. Medarbejderne informeres om fortrolighed.

e Brug af anden feglsom information (skonomisk, kunde- og leverandarrelateret) diskuteres som en
naturlig del af koncernledelsen.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.

NETTOOMSATNING.................. 1 731.537 610.313 0 0
/Z&ndring i lagre og varer under
fremstilling......cocevvevvevnennnnnnnn.. 41.487 18.750 0 0
Andre driftsindtaegter................ 16.950 33.876 0 0
Omkostninger til ravarer og
hjelpematerialer..................... -552.701 -468.397 0 0
Eksterne omkostninger............... 2 -69.361 -65.786 -98 -148
BRUTTORESULTAT................... 167.912 128.756 -98 -148
Personaleomkostninger.............. 3 -36.179 -32.865 0 0
Af- og nedskrivninger................. -15.563 -13.675 0 0
DRIFTSRESULTAT.........cccvneenen. 116.170 82.216 -98 -148
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder................... 0 0 90.662 63.144
Andre finansielle indtaegter......... 4 3.364 135 3.040 605
Andre finansielle omkostninger..... 5 -837 -709 -621 -147
RESULTAT FOR SKAT................ 118.697 81.642 92.983 63.454
Skat af arets resultat................. 6 -26.355 -18.267 -641 -79
ARETS RESULTAT.....ccevevnennennen. 7 92.342 63.375 92.342 63.375
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.
GOoOdWill..eeeeiiiiiiniiiiiiiinninnennn. 4.895 7.107 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver........ 8 4.895 7.107 0 0
Grunde og bygninger.................. 109.457 110.747 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner..... 50.447 40.329 0 0
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse
og forudbet........cooeiiiiiiiiinn.. 13.115 21.027 0 0
Materielle anlagsaktiver........... 9 173.019 172.103 0 0
Kapitalandele i datter-
virksomheder........c.cccevvivinennn.n. 0 0 365.156 296.265
Andre vardipapirer................... 250 250 0 0
Finansielle anlaegsaktiver.......... 10 250 250 365.156 296.265
ANLAGSAKTIVER.........cccevvneens 178.164 179.460 365.156 296.265
Ravarer og hjaelpematerialer....... 11.423 10.014 0 0
Varer under fremstilling............. 7.665 9.934 0 0
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer.........cocovvieiinane... 76.700 32.944 0 0
Varebeholdninger.................... 95.788 52.892 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........cccevvvvennennn. 95.904 145.771 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder...........cooeeiiiiinii. 0 0 0 4.620
Andre tilgodehavender............... 21.008 18.031 0 0
Tilgodehavende selskabsskat........ 0 0 181 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 23.440 16.348
Tilgodehavender..................... 116.912 163.802 23.621 20.968
Andre vaerdipapirer og
kapitalandele........c.ccccevvvennennnn 11 47.427 0 47.427 0
Vaerdipapirer og kapitalandele.... 47.427 0 47.427 0
Likvide beholdninger................ 53.904 25.105 134 24.223
OMSZATNINGSAKTIVER............... 314.031 241.799 71.182 45.191

AKTIVER.......coooiiii 492.195 421.259 436.338 341.456
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Aktiekapital......cocevviniiiiinnnnn...
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......ooeveviniinnn..
Overfert overskud.....................
Forslag til udbytte....................

EGENKAPITAL .........ccooeiiiinni.

Hensaettelser til udskudt skat.......
Andre hensatte forpligtelser........

HENSATTE FORPLIGTELSER........

Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeld til realkreditinstitutter.......
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat........oceevveveennnnnn...
Skyldigt sambeskatningsbidrag.....
Afledte finansielle instrumenter....
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Deposita...ccceveiiiiiiiiiiieiinnnnnnn.
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede geeldsforpligtelser...

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

PASSIVER.........ccooiiiiiiin.

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

14

Note

12

13
14

15

16

17

18

19

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
4.000 4.000 4.000 4.000
0 0 200.398 131.508
397.350 319.779 196.952 183.271
10.000 0 10.000 5.000
411.350 323.779 411.350 323.779
10.793 8.495 0 0
0 4.150 0 0
10.793 12.645 0 0
7.120 7.843 0 0
0 6 0 0
4.164 5.907 0 0
11.284 13.756 0 0
714 694 0 0
28.785 43.417 0 0
0 0 5.859 1.384
16.046 13.414 16.240 13.427
0 0 23 0
0 228 0 0
11.241 11.373 2.866 2.866
239 0 0 0
1.743 1.953 0 0
58.768 71.079 24.988 17.677
70.052 84.835 24.988 17.677
492.195 421.259 436.338 341.456
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Overfert Forslag til
tkr. Aktiekapital overskud udbytte I alt
Egenkapital 1. januar 2023.......ccevviiiiiiiiiiinennnnnnn. 4.000 314.780 5.000 323.780
Forslag til resultatdisponering, jf. note 7................. 82.342 10.000 92.342
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.....coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -5.000 -5.000
Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer........ooceviiiiiiiiiiiiiiiiininnnnn, 228 228
Egenkapital 31. december 2023.............c.c.c........ 4,000 397.350 10.000 411.350
Moderselskabet

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

vaerdis Overfort Forslag til

tkr. Aktiekapital metode overskud udbytte l alt
Egenkapital 1. januar 2023.................. 4.000 131.509 183.271 5.000 323.780
Forslag til resultatdisponering, jf. note 7. 90.661 -8.319 10.000 92.342
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.....coevvieiiiiiiinninnn.. -5.000 -5.000
Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer.........ccccceeuenn... 228 228
Overforsler
Modt./dekl. udbytte........cccevenennnen.... -22.000 22.000 0
Egenkapital 31. december 2023.......... 4.000 200.398 196.952 10.000 411.350



IBDO ‘6
|
PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen

2023 2022

tkr. tkr.

Arets FESUILAL. . .uiveieiee et e e e e, 92.342 63.375
Arets afskrivninger tilbagef@rt. ... ......vvuiuviniiiiniiiiiiieeeee e, 15.563 13.675
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........ccvveveiiiiieiieiieireneeeeeneeeennnenn, -4.945 0
Urealiserede kursavancer tilbagefart........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, -2.481 0
Amortisering af tilskud tilbagefart.........cceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -1.953 -1.953
Skat af arets resultat tilbagefart........vuvuiriiiiiiiieeiiiiiireeaeaenen, 26.355 18.267
Betalt selskabsskat.......coeeeeiiiiiiiiiiiiiiii e, -21.425 -4.318
Zndring i varebeholdninger......cooiiiiiiiiiiiiii i, -42.896 -25.407
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat).......ccevviiiiiiiiiiiiininneininnnn, 46.890 -62.340
Zndring i andre hensatte forpligtelser.......cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen, -4.150 -8.100
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit).... -14.523 15.024
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET .....eiiiiiiiiiiiiiiiieineineeneeneenen. 88.777 8.223
Kagb af materielle anlaegsaktiver.....couviiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieenee, -19.960 -28.438
Salg af materielle anlaegsaktiver......coouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 10.637 0
Kab af finansielle anlaegsaktiver.....covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiiinineeeanee, 0 -30
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter..................... -44.946 -211
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cccevviiiiiiiiiinnennnn, -54.269 -28.679
AFArAG PA LN cv ettt -709 -1.698
Betalt udbytte i regnskabSaret........ocveveieiieeerininineiieieneeeerenenenenens, 5.000 0
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......ccocvviiiiiiiiiininnnnen, -5.709 -1.698
ZENDRING I LIKVIDER. ...ttt eieeieeneereeeeneeneeneeneeneeneeannn 28.799 -22.154
LiKVIdEr 1. JaNUAT . ..ceittiiirtieeieeeeeeerenneerenneeeenneeeenaeeesnneesnnnesannnes 25.105 47.259
LIKVIDER 31. DECEMBER.........ciuiiiiiiiiiiiiiiiiei et e eeeeaee, 53.904 25.105
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccoueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeeeneeeeeneeeeennerannnes 53.904 25.105
LIKVIDER ... utitetiitiiii ettt ee e aeeeeeeeeeeneeneeneennsneennsnnennsnns. 53.904 25.105
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NOTER

Nettoomsaetning
Segmentoplysninger (geografi)

3 7= Y T2 = T 2
LU o= 1 I PPN
[ = 1 (=] | PP
)Y [ = 1 (] PO
Resten af Verden.......ovveiiiiiiiiiiiiiiii it e eeaans

Segmentoplysninger (aktiviteter)

Salg af Malt.cceiiiiii i i
DVIIg OMSARENING . et iteiirtieiiteiieeeeeneereeneerenneeeenneeecnnsennnes

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........ccccoevennn..
Erklaeringsopgaver med sikkerhed...
Andre ydelser......cccovvviiiiiiiiinnnnn.

Koncernen Moder-
selskabet
2023 2023
tkr. tkr.
213.420 0
124.762 0
145.776 0
195.767 0
51.812 0
731.537 0
722.585 0
8.952 0
731.537 0
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
734 623 59 67
264 250 20 15
37 10 0 0
434 363 39 52
735 623 59 67

17

Note
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer 50 49 0 0
i gennemsnit:
Lon 0g gager....covvvveeeeeiinnnneennnnn. 30.026 27.363 0 0
Pensioner......cccevveiiiiiiiiiiiinninn, 5.451 4.803 0 0
Andre omkostninger til social sikring 653 659 0 0
Andre personaleomkostninger........ 49 40 0 0
36.179 32.865 0 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til
arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

undtagelsesbestemmelsen i

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder.......cccccevvvivieinnnnn... 0 0 527 552
Finansielle indtaegter i gvrigt......... 3.364 135 2.513 53
3.364 135 3.040 605
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede
virksomheder.......cccccevvvviennnnn... 0 0 28 27
Finansielle omkostninger i gvrigt..... 837 709 593 120
837 709 621 147
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 24.058 16.428 641 79
Regulering af udskudt skat............ 2.297 1.839 0 0
26.355 18.267 641 79
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 10.000 0 10.000 5.000
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre veerdis
Metode...cceviiiiiiiiiiiiiiieieennns 0 0 90.661 63.144
Overfort resultat..........c.ccocoeeeeeee. 82.342 63.375 -8.319 -4.769
92.342 63.375 92.342 63.375

18
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NOTER

Immaterielle anlaegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. Januar 2023......ciineeiiiteiiiterenneeeenneeeaneeeesnneresnsesenasesonnssnnnes
Kostpris 31. december 2023........ccciiitiiitiiiiiitieiteenteeneeaneeeneeaneeaneeaneens

Afskrivninger 1. januar 2023 ... .ciiiiiiiii i ettt rai e,
Arets afsKIVIINGEr ...cvnieiiitiieieie e e e e eae e
Afskrivninger 31. december 2023........c.cciiiiiiiiiiiiiiiiiiei e

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Materielle anlagsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023......ccciiiiiveiiiiinnnnnnnnns
OVErfarsel....oe e i i eeeens

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023..............

Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede

AKEIVEL et eeeteeie e e e er e e e e eeneeaaens
Arets afskrivninger .........covveviiiinieiiniinnnnnn.
Af- og nedskrivninger 31. december 2023.....

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023..

Finansielle anlaegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. Januar 2023......ciiuueiiittieieerenneeeenaeeeeneeeesnneresnsesenasesonnssnnnes
Kostpris 31. december 2023........ccciiitiiitiiitiiitieiteeneeeneeaneeeneeaneeaneeaneenn

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Koncernen
Goodwill
42.510
42.510
35.402
2.213
37.615
......................................... 4.895
Koncernen
Produktions- Mat.anlagsaktiv
Grunde og anlaeg og r under udferelse
bygninger maskiner og forudbet.
217.692 234.491 21.027
6.196 14.545 -20.741
2.094 5.037 12.829
-6.542 -2.652 0
219.440 251.421 13.115
106.946 194.162 0
-912 -2.590
3.949 9.402
109.983 200.974 0
109.457 50.447 13.115
Koncernen
Andre
vardipapirer
250
250
......................................... 250
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

tkr.

Kostpris 1. januar 2023.......cccvvvieiinnnnennnns
Kostpris 31. december 2023

Vaerdireguleringer 1. januar 2023
Udloddet resultat ......c.ccevveiiiiiiiinnnnnnnnn..

Arets vaerdireguleringer

Egenkapitalbevaegelser.......c.coevvveviinnnnennnn.
Vaerdireguleringer 31. december 2023

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Kapitalandele i dattervirksomheder

Navn og hjemsted

Sophus Fuglsang, Export-Maltfabrik A/S, Haderslev
Frem Ejendom A/S, Haderslev
Fuglsang USA Inc, USA......ccceiiiiiiiiininnne..
S.C. Fuglsang Ejendom ApS, Haderslev.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Moder-
selskabet

Kapitalandele i

datter-
virksomheder

......................................... 114.502
.............................................................. 114.502

......................................................... 181.765
......................................... -22.000
......................................... 90.661
......................................... 228
................................................ 250.654

......................................... 365.156

Ejerandel

.................................... 100 %
.............................................................. 100 %
.......................................... 100 %
.................................................... 100 %

Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Dagsvaerdi 31. december 2023
Arets vaerdiregulering i resultatopggrelsen

Dagsveerdi 31. december 2023
Arets vaerdiregulering i resultatopgerelsen

Koncernen

Danske
Danske Aktier Obligationer

9.286 38.141
785 1.696

Moderselskabet

Danske
Danske Aktier Obligationer

9.286 38.141
785 1.696
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NOTER
2023 2022
tkr. tkr.
Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 4.000 stk. a nom. 1.000 Kre..ooveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnns 4.000 4.000
4.000 4.000

Henseettelser til udskudt skat

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

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.

Udskudt skat 1. januar................. 8.495 6.656 0 0
Arets udskudte skat i
resultatopgerelsen........cccccceeeee.e. 2.298 1.839 0 0
Udskudt skat 31. december.......... 10.793 8.495 0 0
Andre hensatte forpligtelser
0-1 Aleneiiiiee e ee e 0 4.150 0 0

| koncernregnskabet var der i 2022 indregnet en hensat forpligtelse som bestod af forpligtelser
tiL at opfylde kontrakter om levering af malt, der som felge af stigende
fremstillingsomkostninger, forventedes at medfgre et tab for koncernen.

Hensatte tab er baseret pa forventninger til fremtidige fremstillingsomkostninger, som er
underlagt skan, ligesom den konkrete tidsmaessige placering af leveringen pa kontrakterne kan
medfgre, at tabene bliver anderledes end det belgb der er indregnet. Som falge af disse
forhold er der derfor usikkerhed ved indregning og maling af andre hensatte forpligtelser.

Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen
31/12 2023 Afdrag Restgaeld  31/12 2022
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geeld til realkreditinstitutter................... 7.834 714 4.145 8.537
Andengaeld...ccoviiiiiiiiiiii 0 0 0 6
Periodeafgraensningsposter...........ccceuue.... 5.907 1.743 0 7.860
13.741 2.457 4.145 16.403

Periodeafgraensningsposter bestar af modtagne tilskud vedrgrende anlaegsaktiver.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af modtagne tilskud vedrgrende anlaegsaktiver.
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NOTER

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 16.240 tkr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaes-  Pantets nom. Regnskabsmaes-  Pantets nom.
sig veerdi af veerdi eller sig veerdi af veerdi eller
aktiver restgeeld aktiver restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Folgende aktiver er stillet til
sikkerhed for gaeld:
Grunde og bygninger.................... 97.448 169.834 0 0

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution over for tilknyttede selskabers mellemvaerende
med banken som pr. 31. december 2023 er i alt O tkr.

Neertstaende parter
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Conrad og Sophus Fuglsangs Fond, der er hovedaktionaer.

@vrige naertstaende 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. Naertstaende 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.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Fuglsang Holding A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Fuglsang Holding A/S samt dattervirksomheder, 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 udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

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

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet, som
om virksomheden har vaeret sammenlagt fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i
koncernregnskabet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse
fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet. Sammenligningstal korrigeres for
nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Erhvervede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet efter
sammenlagningsmetoden, hvor sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode,
der indgar i koncernregnskabet og med anvendelse af bogferte vaerdier pa de overtagne aktiver og
forpligtelser.

Positive og negative forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdien og bogferte vaerdier af overtagne
identificerede aktiver og forpligtelser indregnes i egenkapitalen ved anskaffelsen. Forskelsbelgbet fra
erhvervede virksomheder udger 7.108 tkr.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgerelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

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.

Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfagres
til salget.
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Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Ravarer og hjaelpematerialer omfatter de omkostninger til ravarer og hjalpematerialer, der er
medgaet til at opna arets omsaetning. Herudover indgar arets formindskelse eller forggelse af
varebeholdninger af ravarer og hjalpematerialer, samt saedvanlige nedskrivninger af varebeholdninger
af ravarer og hjaelpematerialer.

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

Zndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling

/Andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling omfatter arets formindskelse eller foragelse
af varebeholdninger, som folge af omkostninger til ravarer og hjaelpemidler samt
personaleomkostninger. Herudover indgar saedvanlige nedskrivninger af varebeholdninger af
faerdigvarer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger 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 dattervirksomheder

| moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders
resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld eliminering af urealiserede interne
avancer og tab og fradrag af afskrivning pa merveaerdier og goodwill opstaet ved kebsprisallokering pa
overtagelsestidspunktet.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renteindtaegter 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 godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen 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.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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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.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= SO PP 20-50 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g mMaskiner........eeeiiiiiiiiiieiiiiieiieineereneerenneenennees 3-15ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinen., 3-8ar 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 resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode, der anses som en kon-
solideringsmetode.

Kapitalandele i 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 opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resultatopggrelsen ved kgbet
af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfares
negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Ved keb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor
sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet og med
anvendelse af bogfarte vaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Forskellen mellem anskaffelsessummen og bogfarte vaerdier fores direkte pa egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i overfgres under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaf-
felsesvaerdien.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af kapitalandele i dattervirksomheder opggres som forskellen
mellem nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige veerdi af den afhandede kapitalandel pa
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopgerelsen under indtaegter af kapitalandele.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.
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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,
hjeelpematerialer, direkte lon 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.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til tabsgivende kontrakter samt udskudt skat.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pa en kontrakt,
hensaettes det samlede tab, der ma paregnes pa kontrakten. Hensattelsen indregnes som omkostning
under vareforbruget.

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.



|IBDO i

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, 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 udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

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 vaerdi 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.

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsvaerdier 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.

ZEndring i dagsvaerdien 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 resultatopgerelsen lgbende.

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.

Tilgodehavender, gald 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 kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestrgmsopggrelse. Der er udarbejdet en pengestremsopgarelse for koncernen.

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

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

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning 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 likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer hvorpa der kun er ubetydelig risiko
for vaerdiaendringer og som uden hindringer kan omsaettes til likvide beholdninger.



