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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.05.2016 - 30.04.2017 for G. Tscherning A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter og pengestrgmme for

regnskabsdret 01.05.2016 - 30.04.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hedehusene, den 15.08.2017

Direktion

Sgren Tscherning

Bestyrelse

Birgitte Arnfred Kristensen Klaus Bodilsen Jgrgen Kjeld Ljungquist Jensen
formand

Sgren Tscherning Georg Tscherning
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i G. Tscherning A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for G. Tscherning A/S for regnskabsaret 01.05.2016 - 30.04.2017, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, pengestrgmsopggrelse, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
01.05.2016 - 30.04.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. 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.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring 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 &arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 15.08.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Henrik Jacob Vilmann Wellejus Christian Sanderhage
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 116.435 113.780 91.440 83.809 82.790
Driftsresultat 5.719 9.600 (616) 4.957 9.718
Resultat af finansielle
(2.160) (2.892) (5.927) 635 (1.588)
poster
Arets resultat 2.237 4.640 (6.050) 5.042 6.057
Samlede aktiver 112.648 123.125 123.810 97.639 81.152
Investeringer i materielle
5.128 21.877 3.254 11.799 6.452
anlaegsaktiver
Egenkapital 16.255 14.018 9.378 15.428 14.386
Gennemsnitligt antal
217 222 200 173 162
medarbejdere (stk.)
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 14,8 39,7 (48,8) 33,8 49,0
Soliditetsgrad (%) 14,4 11,4 7,6 15,8 17,7
Afkastningsgrad 51 7,8 0,0 5,1 12,0

Hoved- og nggletal for 2012/13 og 2013/14 er ikke tilrettet som fglge af den konstaterede fejl under revisi-
onen for 2015/16 vedrgrende forkert indregning af materielle anlaegsaktiver og igangveerende arbejder.

Hoved- og nggletal for 2012/13 0og 2013/14 er ikke tilrettet som fglge af aendring af anvendt regnskabspraksis
under revisionen for 2015/16 vedrgrende indregning af varebeholdninger.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015”".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Arets resultat x 100
Gns. egenkapital Virksomhedens forrentning af den kapital,

Egenkapitalens forrentning (%)
som ejerne har investeret i virksomheden.

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad (%) Virksomhedens finansielle styrke.

Driftsresultat x 100
Samlede aktiver Virksomhedens forrentning af den
Afkastningsgrad
investerede kapital i aktiver.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet er at drive handel, herunder med entreprengrmaskiner, industri og entrepre-
ngrvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Regnskabet for G. Tscherning fgr kapitalinteresser udggr 4.100 t.kr f@gr skat, hvilket anses for at vaere
tilfredsstillede.

Ligeledes udggr koncernresultatet fgr skat for den overliggende koncern Tscherning Holding A/S 4.929 t.kr.
hvilket ogsd viser, at den samlede koncern bliver staerkere og staerkere.

Pengestrgmmene har i aret 2016/17 aendret sig positivt med 21 mio. kr. hvilket er yderst tilfredsstillende.
Denne positive pengestrgm er et resultat af den udvikling G. Tscherning har vaeret igennem i det forgangne
ar. Vi har styrket vores administrative processer og forretningsgange og har haft stor fokus pa at optimere
vores rutiner, sdledes at vi kan imgdekomme den vaekst, som findes i markedet. Det er G. Tschernings mal
at optimere vores processer bade administrative og produktionsmaessige, sdledes at vores afkastningsgrad
stiger.

Selskabets ordrebeholdning ligger ved udgangen af regnskabsaret pa et meget tilfredsstillende niveau. Der
er begrundede forventninger om yderligere vaesentlige ordrer i Igbet af 3ret. Senest har G. Tscherning
indgdet en stor kontrakt pd nedrivning af den gamle postcentral.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Indregning og maling af igangvaerende arbejder er forbundet med nogen grad af usikkerhed, idet der ved
indregning og maling heraf anvendes skgn.

Uszedvanlige forhold, der har pdvirket indregning og maling
Der er ikke forekommet usaedvanlige forhold, som har pavirket selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. april 2017.

Saerlige risici
Selskabet pavirkes ikke af saerlige risici.

Videnressourcer
Der er i 8ret gennemfart rekrutteringer, som indebaerer en vaesentlig styrkelse af selskabets videnressour-
cer.

Miljgmaessige forhold
Reduktion af miljgpavirkningen fra driften er et fokusomrade for selskabets ledelse og produktionsledelsen.
Der gennemfgres Igbende evalueringer, ligesom miljgmal for braendstofforbrug Isbende revideres.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/17

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
116.434.595 113.780.441

2 (101.599.353) (95.639.792)
(9.116.488) (8.540.370)
5.718.754 9.600.279
(541.791) (1.780.712)

341.948 652.289
5 (1.960.394) (1.763.633)
3.558.517 6.708.223
6 (1.321.296) (2.068.015)
7 2.237.221 4.640.208
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Balance pr. 30.04.2017

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Ravarer og hjaelpematerialer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
517.683 1.011.426

2.626.188 2.954.502

8 3.143.871 3.965.928
23.628.547 29.115.918

0 10.272.680

9 23.628.547 39.388.598
526.796 8.031.062

10 526.796 8.031.062
27.299.214 51.385.588
1.565.224 1.227.026

1.565.224 1.227.026
46.090.133 36.048.202

11 7.781.912 17.249.148
23.070.900 12.245.628

436.334 660.164

52.778 1.213.678

12 2.303.141 3.079.500
79.735.198 70.496.320
4.048.213 15.869
85.348.635 71.739.215
112.647.849 123.124.803
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Balance pr. 30.04.2017
2016/17 2015/16

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 13 1.700.000 1.700.000
Overfgrt overskud eller underskud 12.318.191 12.318.191
Forslag til udbytte for regnskabsaret 2.237.221 0
Egenkapital 16.255.412 14.018.191
Udskudt skat 14 10.721.000 6.577.396
Andre hensatte forpligtelser 15 330.856 0
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 16 0 3.032.091
Hensatte forpligtelser 11.051.856 9.609.487
Finansielle leasingforpligtelser 12.157.377 15.191.777
Skyldige sambeskatningsbidrag 0 4.724.975
Langfristede gaeldsforpligtelser 17 12.157.377 19.916.752
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 17 5.304.479 6.615.394
Bankgeeld 0 17.701.741
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 11 7.060.245 6.664.616
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 39.634.795 16.312.557
Geeld til tilknyttede virksomheder 6.038.599 18.877.379
Anden gald 15.145.086 13.408.686
Kortfristede gaeldsforpligtelser 73.183.204 79.580.373
Gaeldsforpligtelser 85.340.581 99.497.125
Passiver 112.647.849 123.124.803
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 19
Eventualforpligtelser 20
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 21
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 22
Koncernforhold 23
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Egenkapital
primo

Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Forslag til
Overfort udbytte for
Virksomheds- overskud eller regnskabs-
kapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
1.700.000 12.318.191 0 14.018.191
0 0 2.237.221 2.237.221
1.700.000 12.318.191 2.237.221 16.255.412
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Pengestromsopggrelse for 2016/17
2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Driftsresultat 5.718.754 9.600.279
Af- og nedskrivninger 9.116.488 8.540.370
Andre hensatte forpligtelser 330.856 (500.000)
/Endringer i arbejdskapital 18 26.169.561 (12.115.122)
Pengestremme vedrgrende primaer drift 41.335.659 5.525.527
Modtagne finansielle indtaegter 341.948 652.289
Betalte finansielle omkostninger (1.960.394) (1.763.633)
Pengestrgmme vedrgrende drift 39.717.213 4.414.183
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver 0 (505.023)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (5.127.691) (21.877.209)
Salg af materielle anlaagsaktiver 1.280.000 740.000
Anlaegsaktiver overdraget til Tscherning Ejendomme A/S 10.272.680 0
Pengestremme vedrgrende investeringer 6.424.989 (21.642.232)
Optagelse af geeld til tilknyttede virksomheder (7.224.166) 3.022.335
Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede virksomheder (12.838.780) 2.525.984
Indgdelse af leasingforpligtelser 3.505.315 12.211.248
Afdrag pa leasingforpligtelser (7.850.486) (7.468.149)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (24.408.117) 10.291.418
FAENdring i likvider 21.734.085 (6.936.631)

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

(17.685.872)

(10.749.241)

4.048.213

(17.685.872)

4.048.213
0

15.869
(17.701.741)

4.048.213

(17.685.872)
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Noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 87.769.596 82.912.343
Pensioner 6.914.422 6.672.378
Andre omkostninger til social sikring 1.521.867 1.250.912
Andre personaleomkostninger 5.393.468 4.804.159
101.599.353 95.639.792
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 217 222
Vederlag til selskabets ledelse er ikke oplyst med henvisning til rsregnskabslovens § 98 B stk. 3.
2016/17 2015/16
kr. kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 822.057 876.853
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 8.304.931 7.892.094
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (10.500) (228.577)
9.116.488 8.540.370
2016/17 2015/16
kr. kr.
4. Andre finansielle indtzaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 336.935 542.079
Renteindtaegter i gvrigt 5.013 79.705
Valutakursreguleringer 0 30.505
341.948 652.289
2016/17 2015/16
kr. kr.
5. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 180.957 540.550
Renteomkostninger i gvrigt 1.767.073 1.223.083
Valutakursreguleringer 12.364 0
1.960.394 1.763.633
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Noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
6. Skat af arets resultat
Aktuel skat 0 4.724.975
Andring af udskudt skat 4.143.604 (1.213.678)
Regulering vedrgrende tidligere ar (2.822.308) (1.443.282)
1.321.296 2.068.015
2016/17 2015/16
kr. kr.
7. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 2.237.221 0
Overfgrt resultat 0 4.640.208
2.237.221 4.640.208
Erhver-
vede
immaterielle
anlaegs-
aktiver Goodwill
kr. kr.
8. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 4.302.069 3.282.780
Kostpris ultimo 4.302.069 3.282.780
Af- og nedskrivninger primo (3.290.643) (328.278)
Arets afskrivninger (493.743) (328.314)
Af- og nedskrivninger ultimo (3.784.386) (656.592)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 517.683 2.626.188
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Noter

Andre Materielle
anlaeg, anlaegs-
drifts- aktiver
materiel og under
inventar udforelse
kr. kr.

9. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 54.435.454 10.272.680
Tilgange 5.127.691 0
Afgange (11.536.917) (10.272.680)
Kostpris ultimo 48.026.228 0
Af- og nedskrivninger primo (25.319.536) 0
Arets afskrivninger (8.304.931) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 9.226.786 0
Af- og nedskrivninger ultimo (24.397.681) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 23.628.547 0
Ikke ejede aktiver 17.776.987 0

Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse er i regnskabsaret overdraget til sgsterselskabet Tscherning Ejen-
domme A/S.

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.

10. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo 9.325.000
Kostpris ultimo 9.325.000
Nedskrivninger primo (1.293.938)
Andel af 3rets resultat (541.791)
Udbytte (7.531.490)
Kapitalandele med negativ indre veaerdi nedskrevet over tilgodehavender 3.601.106
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfgrt til hensatte forpligtigelser (3.032.091)
Nedskrivninger ultimo (8.798.204)

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 526.796
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Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Villy C. Petersen Enterprise A/S Hedehusene A/S 100,0
Brandis A/S Hedehusene A/S 100,0
2016/17 2015/16
kr. kr.
11. Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 433.990.487 343.476.167
Foretagne acontofaktureringer (433.268.820) (332.891.635)
Overfgrt til gaeldsforpligtelser 7.060.245 6.664.616
7.781.912 17.249.148

12. Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger til forsikringer, leasing-
ydelser mv., der vedrgrer efterfslgende regnskabsar.

Palydende Nominel
vaerdi vaerdi
Antal kr. kr.
13. Virksomhedskapital

Aktiekapital 1.700 1000 1.700.000
1.700 1.700.000
2016/17
kr.

14. Udskudt skat

Bevagelser i dret
Primo 6.577.396
Indregnet i resultatopggrelsen 4.143.604
Ultimo 10.721.000

Udskudt skat vedrgrer midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veaerdier.

15. Andre hensatte forpligtelser
Der er i regnskabsposten indregnet skgnsmaessige forpligtelser vedrgrende forventede garantikrav.
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16. Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder
Hensaettelserne vedrgrer tilknyttede virksomheder med negativ egenkapital, hvor G. Tscherning A/S har en
retslig eller faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens forpligtelser.

Forfald inden Forfald inden Forfald efter 12
for 12 maneder for 12 maneder maneder
2016/17 2015/16 2016/17
kr. kr. kr.
17. Langfristede geeldsforpligtelser
Finansielle leasingforpligtelser 5.304.479 6.615.394 12.157.377
5.304.479 6.615.394 12.157.377
2016/17 2015/16
kr. kr.
18. Andring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger (338.198) (1.227.026)
/Endring i tilgodehavender 425.494 17.008.211
/ndring i leverandgrgeeld mv. 26.082.265 (27.896.307)
26.169.561 (12.115.122)
2016/17 2015/16
kr. kr.

19. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand
frem til udigb

7.357.434 9.099.251

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tilknyttede
. ) 591.030 591.030
virksomheder frem til udigb

20. Eventualforpligtelser

Finansielle leasingforpligtelser

Selskabet har pdtaget sig anvisnings- og tilbagekgbsforpligtelser af leasingudstyr ved kontraktudlgb. Den
samlede anvisnings- og tilbagekgbsforpligtelse udggr pr. 30. april 2017 i alt 4.930 t.kr. (pr. 30. april 2016 i
alt 4.988 t.kr.).

@vrige sager
Konkurrencemyndighederne har i ret foranlediget en undersggelse af en raekke nedrivningsselskabers even-
tuelle overtraedelse af konkurrencelovgivningen. Undersggelserne er ikke afsluttet. Det er ledelsens vurde-

ring, at myndighedernes undersggelse ikke vil udmgnte sig til kritik af G. Tscherning A/S.
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Sambeskatning

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Morning ApS som administrationsselskab. Selskabet haefter
derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter
mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede sel-
skabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregn-
skab.

21. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har stillet arbejdsgarantier for igangveerende og afsluttede projekter pr. 30.04.2017, der udggr
44.151 t.kr. (2015/16: 36.269 t.kr.).

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Selskabet har stillet sikkerhed i forbindelse med bankengagementer i fglgende tilknyttede virksomheder:
Tscherning Holding A/S, Tscherning Ejendomme A/S, Total Diamanten ApS og Tscherning Maskiner ApS,
samt afgivet tilbagetraedelseserklzering over for enkelte tilknyttede virksomheder.

22. Nezertstdende parter med bestemmende indflydelse
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse:

e Direktgr Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kgbenhavn K
e Tscherning Holding, Guldalderen 32, 2640 Hedehusene
e Morning ApS, c/o Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kgbenhavn K

Transaktioner med nzertstdende parter er foregdet pd markedsmaessige vilkar.
23. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:

Morning ApS, c/o Sgren Tscherning, Trangravsvej 1Z, 1436 Kgbenhavn K.

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Tscherning Holding A/S, Guldalderen 32, 2640 Hedehusene.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C

(mellem).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtsegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, sendring i varebeholdninger, andre driftsindtzegter,
omkostninger til r@varer og hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar levering til kgber har fun-
det sted, der foreligger en forpligtende salgsaftale, salgsprisen er fastlagt, og indbetalingen er modtaget
eller med rimelig sikkerhed kan forventes modtaget.

Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangveaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udferes, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden). Denne metode anvendes, ndr de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprise-
kontrakten og faerdigggrelsesgraden pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de
gkonomiske fordele, herunder betalinger vil tilgd selskabet.
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Omkostninger til rdvarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemate-
rialer efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de padgaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primare aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatte-
ordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med det ultimative moderselskab Morning ApS samt alle dens dattervirksom-
heder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til dis-
ses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).
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Balancen

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og brugsveerdien af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelsen. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaagges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne revurderes arligt. De
anvendte afskrivningsperioder udggr 10 ar.

Det er ledelsens vurdering, at investeringen vil kunne understgtte anvendelsen af aktivet i en 10-3rig
periode. Denne antagelse er baseret pa analyser og forventninger til baeredygtigheden af aktivets evne til
at generere positive pengestremme og anvendelighed p& laengere sigt.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervet software.

Erhvervede immaterielle rettigheder méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Patenter
afskrives linezert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives linezert over aftaleperioden. Af-
skrivningsperioden udggr 3-6 ar.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige

leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 4-10 ar
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstil-
lede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til rdvarer, hjeelpematerialer og direkte lgn
samt indirekte produktionsomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pd balancedagen udfgrte ar-
bejde.

Salgsvaerdien males pd baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indteegter pd det
enkelte igangvaerende arbejde. Faerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsvaerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhangigt af om nettovaerdien, der er opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger,
er positiv eller negativ.
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Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, ndr de afholdes.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen méles til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.
N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende

arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pdgeeldende
arbejde.
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Finansielle leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som gaeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning méles leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestremsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af im-
materielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 1an, indgaelse af
finansielle leasingaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



