Dencon A/S

Skyttevej 21, 7800 Skive

Arsrapport for 2015/16
(regnskabsar 1/5 - 30/4)

CVR-nr. 26 91 81 11

Arsrapporten er fremlagt og
godkendt pa selskabets ordi-
nere generalforsamling
den 28/6 2016

Henrik Sggaard Feld
Dirigent

pwc



Indholdsfortegnelse

Side
Pategninger
Ledelsespategning 1
Den uafhangige revisors erklaeringer 2
Ledelsesberetning
Selskabsoplysninger 4
Hoved- og nogletal 5
Ledelsesberetning 6
Arsregnskab
Resultatopggrelse 1. maj - 30. april 8
Balance 30. april 9
Egenkapitalopgarelse 11
Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april 12
Noter til arsregnskabet 13
Regnskabspraksis 20
&

pwe



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsiret 1. maj 2015 -
30. april 2016 for Dencon A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. april 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for 2015/16.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skive, den 28. juni 2016

Direktion

Henrik Sggaard Feld

Bestyrelse

Jorgen Purup Niels Christian Bruun Zinck Peder Jespersen
formand

Henrik Sggaard Feld
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Dencon A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Dencon A/S for regnskabséret 1. maj 2015 - 30. april 2016, der omfatter
resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopgorelse, noter og anvendt regnskabsprak-
sis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 30. april 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsaret 1. maj 2015 - 30. april 2016 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Skive, den 28. juni 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jesper K. Viborg Martin Furbo
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-

pwc 3



Selskabsoplysninger

Selskabet Dencon A/S
Skyttevej 21
7800 Skive

Telefon: 97 52 17 22

Telefax: 97 51 05 75

E-mail: dencon@dencon.dk
Hjemmeside: www.dencon.dk

CVR-nr.: 26 91 81 11
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Regnskabsar: 14. regnskabséar
Hjemstedskommune: Skive

Bestyrelse Jorgen Purup, formand
Niels Christian Bruun Zinck
Peder Jespersen
Henrik Sggaard Feld
Direktion Henrik Sggaard Feld
Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Resenvej 81
Postboks 19
7800 Skive

Advokat DAHL Advokatfirma
Lundborgvej 18
8800 Viborg

Pengeinstitut Spar Nord Bank A/S
Adelgade 8
7800 Skive

Koncernregnskab Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet HSF Holding
ApS, CVR-nr. 29 51 96 33.
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2015/16 2014/15 2013/14 2012/13 2011/12

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal

Resultat

Bruttofortjeneste 12.284 24.807 20.569 19.414 13.582

Resultat af ordinaer primaer drift -2.825 10.523 7.355 7.561 3.672

Resultat far finansielle poster -2.825 10.523 7.355 7.561 3.672

Resultat af finansielle poster -270 -317 -546 -425 -630

Arets resultat -2.400 7.813 5.315 5.373 2.279

Balance

Balancesum 53.322 50.746 44.491 31.034 24.300

Egenkapital 17.862 20.252 14.636 10.321 4.948

Pengestremme

Pengestrgemme fra:

- driftsaktivitet -2.341 13.572 2.551 8.957 5.244

- investeringsaktivitet -18.390 -1.047 -1.183 -5.097 -548
heraf investering i materielle anlesegsaktiver -18.347 -1.054 -1.205 -5.097 -548

- finansieringsaktivitet -3.560 -3.465 4.523 -906 -918

Arets forskydning i likvider -24.291 9.060 5.891 2.954 3.778

Antal medarbejdere 61 58 52 40 33

Nogletal i %

Afkastningsgrad -5,3% 20,7% 16,5% 24,4% 15,1%

Soliditetsgrad 33,5% 39,9% 32,9% 33,3% 20,4%

Forrentning af egenkapital -12,6% 44.8% 42,6% 70,4% 59,8%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Dencon A/S forsyner det professionelle, nordiske kontormgbelmarked med arbejdsborde, opbevaring,
konferenceborde, kantinemgbler og receptioner.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015/16 udviser et underskud péd TDKK 2.400, og selskabets balance pr.
30. april 2016 udviser en egenkapital pd TDKK 17.862.

Selskabet anser arets resultat for utilfredsstillende.

Dencon har en klar mélsatning om at vaere forende i fuldautomatisk ordrestyret produktion. Malet er
gennem rationaliseringer at kunne fastholde produktionen i Skive, at kunne tilbyde markedets hurtigste
levering og med dygtige lokale medarbejdere, at fastholde den hgje kvalitet. For at nd dette mél iveerksatte
Dencon i begyndelsen af regnskabsaret det mest ambitigse investeringsprogram i virksomhedens historie.
Desvarre viste denne totale omstilling af produktionen sig langt mere kraevende end ventet. Det har
betydet voldsomme tidsoverskridelser og massive ekstra omkostninger. De mange positive effekter af
denne omlagning forventes at fa fuld effekt pa produktionen umiddelbart efter sommerferien - naesten 30
uger forsinket.

Dencon har fastholdt en klar, forhandlerbaseret distributionsstrategi og fokuseret pa de nare
eksportmarkeder. Dette forventes at vere til virksomhedens fordel, nér investeringerne er afsluttet, og
efterdrets salg gar i gang.

Kapitalberedskabet

Af selskabets balancesum pd TDKK 53.322 udger egenkapitalen TDKK 17.862 svarende til 33,5%.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Virksomheden forventer gget aktivitetsniveau og indtjening for det kommende regnskabséir. Dette skyldes
en gget salgsindsats pa det nordeuropeiske kontormgbelmarked og effekterne af den fortsatte udvikling af
organisationen og produktportefeljen.

Virksomheden forventer qua sine investeringer at blive forende i fuldautomatisk produktion og ordrestyret
produktion i lebet af regnskabsarets forste kvartal. Der forventes derfor en reduktion i stykomkostningerne
og deraf folgende styrkelse af konkurrencekraften, séledes at virksomheden fremstéar styrket i kampen om
fremtidens kunder.
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Ledelsesberetning

Eksternt miljo

Dencon A/S er en kategori E52 virksomhed og har sdledes en meget begranset miljomassig pavirkning af
sine omgivelser. Virksomheden har varet ISO14001-certificeret siden ar 2002, og miljgpolitik,
auditeringer, miljggodkendelser og grent regnskab er offentligt tilgeengelige pd www.dencon.dk

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Bruttofortjeneste

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat af ordinaer primaer drift

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinaert udbytte
Overfort resultat

pwe

Note 2015/16 2014/15
TDKK TDKK
12.284 24.807
-10.524 -9.855
-4.585 -4.429
-2.825 10.523
1 182 223
2 -452 -540
-3.095 10.206
3 695 -2.393
-2.400 7.813
0 1.800
-2.400 6.013
-2.400 7.813




Balance 30. april

Aktiver
Note 2016 2015
TDKK TDKK

Feerdiggjorte udviklingsprojekter og licenser 234 272
Immaterielle anleegsaktiver 4 234 272
Grunde og bygninger 8.666 7.541
Produktionsanlaeg og maskiner 15.514 2.909
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1.264 622
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 2.876 0
Materielle anlaegsaktiver 5 28.320 11.072
Anlaegsaktiver 28.554 11.344
Varebeholdninger 6 11.876 10.891
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 7 9.315 13.456
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.230 0
Andre tilgodehavender 823 77
Periodeafgreensningsposter 358 394
Tilgodehavender 12.726 13.927
Likvide beholdninger 166 14.584
Omseatningsaktiver 24.768 39.402
Aktiver 53.322 50.746
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Balance 30. april

Passiver

Note 2016 2015

TDKK TDKK

Selskabskapital 5.000 5.000
Overfort resultat 12.862 15.252
Egenkapital 8 17.862 20.252
Henseettelse til udskudt skat 9 425 1.107
Hensatte forpligtelser 425 1.107
Geeld til realkreditinstitutter 12.032 13.275
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 12.032 13.275
Geeld til realkreditinstitutter 10 1.244 1.238
Kreditinstitutter 9.873 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 7.781 10.269
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 93
Anden geeld 4.105 4.512
Kortfristet gaeld 23.003 16.112
Gezeldsforpligtelser 35.035 29.387
Passiver 53.322 50.746
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 11
Medarbejderforhold 12
Neertstaende parter og ejerforhold 13
5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. maj

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveaerdi primo
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi ultimo
Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 30. april

pwe

Overfort
Selskabskapital resultat | alt
TDKK TDKK TDKK
5.000 15.252 20.252
0 519 519
0 -497 -497
0 -12 -12
0 -2.400 -2.400
5.000 12.862 17.862
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Note 2015/16 2014/15
TDKK TDKK

Arets resultat -2.400 7.813
Reguleringer 14 756 4.086
AEndring i driftskapital 15 -428 1.989
Pengestremme fra drift for finansielle poster -2.072 13.888
Renteindbetalinger og lignende 182 223
Renteudbetalinger og lignende -451 -539
Pengestremme fra driftsaktivitet -2.341 13.572
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver -43 0
Kgb af materielle anleegsaktiver -18.347 -1.054
Salg af materielle anleegsaktiver 0 7
Pengestreamme fra investeringsaktivitet -18.390 -1.047
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -1.237 -7.723
Forskydning pa mellemregninger med tilknyttede virksomheder -2.323 -2.536
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 0 6.794
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -3.560 -3.465
Andring i likvider -24.291 9.060
Likvider 1. maj 14.584 5.524
Likvider 30. april -9.707 14.584
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 166 14.584
Kassekredit -0.873 0
Likvider 30. april -9.707 14.584
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

2015/16 2014/15
TDKK TDKK
42 82
140 141
182 223
452 540
452 540
0 2.347
-683 -76
-683 2.271
-695 2.393
12 -122
-683 2.271
13



Noter til arsregnskabet

4
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Immaterielle anlzegsaktiver

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. april

Af- og nedskrivninger 1. maj
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Afskrives over

Af- og nedskrivninger af immaterielle anleegsaktiver er omkostningsfert
under fglgende poster:
Administrationsomkostninger

Materielle anlaegsaktiver

Feerdiggjorte ud-
viklingsprojekter

og licenser Goodwill
TDKK TDKK
1.217 3.000
43 0
1.260 3.000
945 3.000
81 0
1.026 3.000
234 0
3-10 ar 10 &r
2015/16 2014/15
TDKK TDKK
81 78
81 78

Produktionsan- Andre anlaeg, Materielle an-
Grunde og byg- laeg og maski- driftsmateriel og lsegsaktiver un-
ninger ner inventar der udfgrelse
TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. maj 17.870 29.125 4.045 0
Tilgang i arets Igb 1.145 13.427 899 2.876
Kostpris 30. april 19.015 42.552 4.944 2.876
Af- og nedskrivninger 1. maj 10.328 26.216 3.423 0
Arets afskrivninger 21 822 257 0
Af- og nedskrivninger 30. april 10.349 27.038 3.680 0
Regnskabsmaessig verdi 30. april 8.666 15.514 1.264 2.876
Afskrives over 25ar 5-10 ar 3-10 ar
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Noter til arsregnskabet

5
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Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver er omkostningsfert under
falgende poster:

Produktionsomkostninger

Administrationsomkostninger

Varebeholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling

Feaerdigvarer og handelsvarer
Forudbetaling for varer

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Af de samlede tilgodehavender forfalder falgende belgb til betaling mere
end 1 ar efter regnskabsarets udlgb

Egenkapital

2015/16 2014/15
TDKK TDKK
843 1.086
257 220
1.100 1.306
2016 2015
TDKK TDKK
5.784 6.227
2.388 1.651
3.172 3.013
532 0
11.876 10.891
116 0

Selskabskapitalen bestar af 50.000 aktier a nominelt TDKK 100. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet

10
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2016 2015
TDKK TDKK
Hensaettelse til udskudt skat
Immaterielle anleegsaktiver 51 60
Materielle anlaegsaktiver 1.869 973
Varebeholdninger 168 116
Laneomkostninger -38 -42
Skattemaessigt underskud til fremfarsel -1.625 0
425 1.107
Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den forventede aktuelle skattesats.
Langfristede galdsforpligtelser
Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.
Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:
2016 2015
TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 6.971 8.242
Mellem 1 og 5 ar 5.061 5.033
Langfristet del 12.032 13.275
Inden for 1 ar 1.244 1.238
13.276 14.513
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Noter til arsregnskabet

11 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser
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Leje- og leasingkontrakter

Leasingforpligtelser fra operationel leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:

Inden for 1 &r

Mellem 1 og 5 ar

Sikkerhedsstillelser

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Ejerpantebreve pa i alt TDKK 3.000 der giver pant i grunde og bygninger,
samt gvrige materielle anleegsaktiver til en samlet regnskabsmeessig veerdi
af

Virksomhedspant pa i alt TDKK 5.500, der giver pant i simple fordringer,

varebeholdninger, driftsmateriel og driftsinventar til en samlet
regnskabsmeessig veerdi af

2016 2015
TDKK TDKK
343 207
356 117
699 324
8.666 7.541
27.457 11.072
39.273 27.878
17



Noter til arsregnskabet

12 Medarbejderforhold

13
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Lgnninger
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Lgnninger, pensioner og andre omkostninger til social sikring er

omkostningsfart under fglgende poster:
Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Heraf udger vederlag til direktion og bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Neaertstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse
HSF Holding ApS

@vrige naertstaende parter
Jagrgen Purup

Niels Christian Bruun Zinck

Peder Jespersen
Henrik Sggaard Feld

2015/16 2014/15
TDKK TDKK
22.733 19.811
3.158 2.710
414 436
26.305 22.957
20.100 17.404
3.821 3.232
2.384 2.321
26.305 22.957
1.435 1.330
61 58

Grundlag

Hovedaktioneer

Bestyrelsesformand
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
Bestyrelsesmedlem
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Noter til arsregnskabet

14 Pengestromsopgorelse - reguleringer

15
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Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg
Skat af arets resultat

Pengestremsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

Andring i leverandgrer m.v.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

2015/16 2014/15
TDKK TDKK

-182 -223
452 540
1.181 1.376
-695 2.393
756 4.086
-985 886
3.431 65
-2.896 1.557
22 -519
-428 1.989
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Dencon A/S for 2015/16 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015/16 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &endrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

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

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
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Regnskabspraksis

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en tilneermet veerdi
heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fast-
lagt for selskabets gvrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgorelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes lineaert i resultatopgorelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-
kostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som Andre
tilgodehavender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsveaerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig afdakning, jf.
nedenfor.

Regnskabsmazessig afdaekning

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for af-
daekning af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med de @&ndringer i dagsvardien af det afdeekkede aktiv eller den afdeekkede forpligtelse, som
kan henferes til den risiko, der er afdaekket.
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Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pé egenkapitalen under overfort resultat for sa
vidt angér den effektive del af afdaekningen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer
den afdaekkede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer
den sikrede transaktion i en indtaegt eller en omkostning, overfares det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
afdaekning af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virk-
somheder, indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angér den effektive del af sikringen, mens den
ineffektive del indregnes i resultatopgaerelsen.

Resultatopgoerelsen

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgéet til
kober, nettoomsatningen kan males pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget
vil tilgd selskabet.

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

Nettoomsaetningen samt yderligere opdeling pa aktiviteter er ikke oplyst i arsrapporten.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets omsatning. I kost-
prisen indgar ravarer, hjelpematerialer, direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger, sdsom vedlige-
holdelse og afskrivninger m.v. samt drift, administration og ledelse af fabrikker.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige forsknings- og udviklingsomkostninger, der ikke op-
fylder kriterierne for aktivering, samt afskrivning pa aktiverede udviklingsomkostninger. Afskrivning pa
goodwill indgar tillige i det omfang, goodwill vedrgrer produktionsaktiviteten.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af gager til salgs- og distributionspersonale,
reklame- og markedsferingsomkostninger samt autodrift og afskrivninger m.v. Afskrivning pa goodwill
indgar tillige i det omfang, goodwill vedrgrer distributionsaktiviteten.

.
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Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale, kontorom-
kostninger, afskrivninger m.v. Afskrivning pa goodwill indgér tillige med den andel, der vedrgrer admini-
strationsaktiviteten.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa veerdipapirer, amortisering af realkredit-
lan samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og drets udskudte skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til egenkapitaltransaktioner. Den skat, der indregnes i resultatopgerelsen, klassificeres som hen-
holdsvis skat af ordineer drift og skat af ekstraordinaere poster.

Andring i udskudt skat som fglge af &endringer i skattesatser indregnes i resultatopggerelsen.

Selskabet er sambeskattet med HFS Holding ApS. HSF Holding ApS fungerer som administrations-
selskab. Den samlede skat hensettes og betales af HSF Holding ApS. Skatteeffekten af sambeskatningen
fordeles pa sével overskuds- som underskudsgivende danske virksomheder i forhold til disses skatte-
pligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud). De sambeskatte-
de selskaber indgéar i acontoskatteordningen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill afskrives lineeert over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 10 &r og
er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.

Udviklingspraojekter, patenter og licenser

Omkostninger pa udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der direkte og
indirekte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter.
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Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, til-
streekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pa-
vises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes som immateri-
elle anlaegsaktiver, sidfremt der er tilstraekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den fremtidige indtje-
ning kan dakke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve udviklingsomkostning-
erne.

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

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for feerdiggerelsen linezert over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe skonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger dog

maksimalt 10 ar.

Licenser maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller til genindvindingsveer-
dien, safremt denne er lavere.

Licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 3 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 25 ar
Produktionsanleg og maskiner 5-10 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ~ 3-10 &r

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Materielle anlegsaktiver under udferelse udgeres af anlaeg, der pa balancedagen endnu ikke er klar til at
blive taget i brug. Anleg under udferelse afskrives ikke.

Aktiver med en kostpris pd under DKK 25.000 omkostningsferes i anskaffelsesaret.
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Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgarelse af, om genindvindingsveerdien er
lavere end den regnskabsmeessige veerdi, og der nedskrives til denne lavere genindvindingsveerdi.

Genindvindingsveerdien for aktivet opgeres som den hgjeste vaerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien.
Er det ikke muligt at fastseette en genindvindingsvardi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i
den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsattes en palidelig gen-
indvindingsveerdi.

Goodwill, hovedkontorejendomme og andre aktiver, hvor det ikke er muligt at opgere nogen selvstendig
kapitalveerdi, da aktivet i sig selv ikke genererer fremtidige pengestreamme, vurderes for nedskrivnings-
behov sammen med den gruppe af aktiver, hvortil de kan henfoares.

Varebeholdninger

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

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

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

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer og direkte lon med tillaeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr og omkostninger til
fabriksadministration og ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imadegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.
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Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som falge af en begivenhed indtruffet senest pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der mé afgives gkonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen.

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa 1-5 ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbe;j-
der. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over 1 &r fra balancedagen tilbagediskonteres med
den gennemsnitlige obligationsrente.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemassig vaerdi af
aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende ikke-skat-
temaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsover-
tagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller
den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. I de tilfeelde, hvor opgerelse af
skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-

ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser prasenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.
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Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder males l&nene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

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

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser selskabets pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

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

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider

Likvide midler bestér af ”Likvide beholdninger” og "@vrige kortfristede geldsforpligtelser til
kreditinstitutter”

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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