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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. maj 2018 - 30. april
2019 for N.C.D. Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets og koncer-
nens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2019 samt af resultatet af selskabets og koncernens

aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2018/19.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Radekro, den 2. juli 2019

Direktion

Niels Christian Dahl
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i N.C.D. Holding ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2019 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabséret 1. maj 2018 - 30. april 2019 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for N.C.D. Holding ApS for regnskabsaret 1. maj 2018
- 30. april 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen ("regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

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

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

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

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om

effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

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

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

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

Trekantomradet, den 2. juli 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Ulrik Raebild Henrik Forthoft Lind
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne33262 mne34169

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision
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N.C.D. Holding ApS
Skénevej 15
6230 Radekro

CVR-nr.: 27 41 35 60
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Hjemstedskommune: Aabenraa

Niels Christian Dahl

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Herredsvej 32

7100 Vejle



Koncernoversigt

Moderselskab
N.C.D. Holding ApS
10% (ejerandel)
Konsoliderede
dattervirksomheder Dahl Holding af 2010 ApS
100%
eurodan-huse a/s
100%
eurodan-ejendomme ApS
100%
TD Magler ApS
51%
Schleidt Byg ApS
-
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Hoved- og noggletal

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

Koncern
2018/19 2017/18 2016/17 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 1.098.032 772.865 765.852 560.109 434.961
Bruttofortjeneste 196.594 157.408 142.535 105.716 78.583
Resultat fer finansielle poster 58.652 44.528 51.441 27.665 17.016
Arets resultat 44.074 33.141 38.392 20.039 8.827
Balance
Balancesum 692.819 574.310 435.111 351.243 202.667
Egenkapital 218.926 177.753 145.753 118.529 97.550
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- investeringsaktivitet -10.324 -4.531 8.112 -9.577 -144

heraf investering i materielle anleegsaktiver -11.847 -4.877 -3.714 -10.312 -8.957
Antal medarbejdere 242 177 155 134 114
Nogletal i %
Bruttomargin 17,9% 20,4% 18,6% 18,9% 18,1%
Overskudsgrad 5,3% 5,8% 6,7% 4,9% 3,9%
Afkastningsgrad 8,5% 7,8% 11,8% 7,9% 8,4%
Soliditetsgrad 31,6% 31,0% 33,5% 33,7% 48,1%
Forrentning af egenkapital 22,2% 20,5% 29,1% 18,5% 9,4%

Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens aktivitet bestar i salg og produktion af parcelhuse og opfarelse af gvrige typer
beboelsesejendomme.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2018/19 udviser et overskud pd TDKK 44.074, og koncernens balance pr.
30. april 2019 udviser en egenkapital pa TDKK 218.926.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Fokus er fortsat pa det langsigtede arbejde, med udvikling af interne processer og udvikling af produkter,
s vi kan tilbyde markedets bedste produkt til vore kunder.

Som branchens eneste landsdekkende aktar der tilbyder eurodan TOTAL, hvor vi bl.a. kan tilbyde
kunderne at finansiere deres byggegrund, saledes den farst betales ved indflytning, fortsaetter vi med at
preege markedet i en retning der gar tingene mere enkelt og sikrer storre tryghed for kunderne. Interessen
fra kunderne og deres banker er fortsat stor, og forventes at stige i de kommende ar.

Arets resultat er tilfredsstillende i det nuvaerende marked. Dog ser vi stadig udviklingsmuligheder. Der
investeres fortsat i at gare processen og oplevelsen bedre for vores kunder, ved at have fokus pa sével
interne som eksterne processer. Alt sammen investeringer der styrker os fremadrettet og ger os i stand til
at realisere fremgang i de kommende &r.

Kapitalberedskabet

Det er ledelsens vurdering, at kapitalberedskabet er fuldt tilstreekkeligt til at kunne opretholde det
forventede aktivitetsniveau.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernen er ikke vidende om sarlige forretningsmaessige risici ud over den generelle usikkerhed i
markedets udvikling.

Koncernens beholdning af grunde og udstillingshuse er anskaffet som led i koncernens langsigtede
strategi. Liggetiden for de enkelte aktiver kan variere, men det er ledelsens fortsatte vurdering, at en
afvikling af disse aktiver i overensstemmelse med koncernens praksis og forventninger - med den
usikkerhed, der kan vaere i en senere nettorealisationsverdi - i al vaesentlighed vil kunne ske til veerdier,
der er hgjere end anskaffelsesprisen eller nedskrevet vaerdi herfor.
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Ledelsesberetning

Finansielle risici

Koncernen betragter ikke sine engagementer eller den daglige drift som pavirket i serlig grad af specifikke
finansielle risici udover den for byggevirksomheder generelle afsetnings- og omkostningsrelaterede
pavirkning, der matte komme fra bl.a. det finansielle marked.

Strategi og malsaetninger
Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Koncernen forventer en fortsat positiv udvikling af resultatet og gar ind i det nye regnskabséar med en
acceptabel ordrebeholdning. Der forventes pa den baggrund en positiv udvikling af resultatet for det
kommende ér.

Videnressourcer

Koncernen har fortsat sin opbygning af en steerkere viden og ekspertise inden for omrédet udvikling og
tilpasning af selskabets produktsortiment, ligesom der lgbende arbejdes med rationaliseringstiltag rettet
mod savel produktionen som administrationen. Der videreudvikles fortsat et produktsortiment, der
muligger en mere rationel produktion, og der samarbejdes med selskabets leveranderer, sé der i
samarbejde udvikles og derved sammen opnés konkurrencemeessige fordele.

Lovpligtig redegorelse vedrorende samfundsansvar - jevnfer ARL § 99a

Forretningsmodel

Koncernen leverer totallgsninger for bygning af en-familiehuse i Danmark. Koncernen har kontorer landet
over, og har 160 ansatte. Fokus er pa at levere kvalitet baseret pa gode byggematerialer, godt handveerk,
tidssvarende arkitektur og udformning. Ud over koncernens egne medarbejdere involverer
forretningsmodellen samarbejde med en raekke entreprengrer, med hvem man har mangearige og gode
samarbejdsrelationer. Inden for visse rammer kan keber selv designe sit hus gennem kombination af
koncernens mange valgmuligheder for design, planlgsning og brug af materialer. En-familie huse opferes
pa bestilling i henhold til kundens gnsker og i henhold til gaeldende bygningsreglement og anden relevant
lovgivning. En byggeleder i koncernen folger projektet fra start til slut og varetager relationen til bygherre,
der typisk er privatpersoner med gnske om at bygge eget hus.

Risici

Koncernen efterlever i alle sine aktiviteter geeldende lovgivning, herunder hvad angér anszttelsesforhold,
kontraktforhold, bygningsreglementer og lovgivning vedrarende forebyggelse af korruption og
karteldannelse. I koncernen er kommandovejen kort, og den daglige ledelse er informeret om og involveret
i alle vaesentlige beslutninger vedragrende driften. Den agile ledelsesstruktur har affadt, at der endnu ikke
har vaeret risici i driften i et omfang, der efter ledelsens vurdering har nedvendiggjort opstilling af
formaliserede politikker for samfundsansvar pad omraderne miljg, klima, menneskerettigheder,
medarbejderforhold og anti-korruption. Koncernen er dog opmarksomme pé iboende risici i forhold til at
kunne tiltreekke og fastholde de rette medarbejdere og i forhold til at opretholde et godt, sikkert

_
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Ledelsesberetning

arbejdsmiljg, bade hvad angér egne ansatte, og hvad angar medarbejdere hos entreprengrer, man
anvender som underleveranderer. Endelig er man opmarksom pa risici i forhold til forretningsetik og
korruption, om end disse vurderes begransede i den nuvarende forretningsmodel ikke mindst i lyset af
koncernens nul-tolerance over for korruption i enhver form.

Politikker for samfundsansvar

Med udgangspunkt i den af koncernen fortsatte, lobende vurdering af risici relateret til samfundsansvar
har ledelsen valgt ikke at opstille og offentliggare konkrete politikker for samfundsansvar. Dette ikke
mindst i lyset af koncernens steerke verdisaet og den korte vej til ledelsen.

Om end koncernen ikke har formaliserede politikker for samfundsansvar, s er hensyn til miljg, klima,
medarbejdere og det omkringliggende samfund, man agerer i, en del af den daglige drift.

Hensyn til miljo og klima er indarbejdet i arbejdsgange, for eksempel nar nybygninger kan opna
Svanemaerket, nar der leveres lavenergihuse, og nar solceller pa taget kan vaere en integreret del af
nybygningen.

Sikkerhed for savel egne medarbejdere som entreprengrers ligger koncernen pé sinde og folges labende i
en grad, der ogsa for 2018 sikrede koncernen en gron smiley efter Arbejdstilsynets kontrolbesag.

Brugen af faste samarbejdspartnere som underentreprengrer og disses kontraktlige afstien fra at matte
gare brug af underentreprengrer, der ikke er direkte godkendt af koncernen, forhindrer brug af illegal
arbejdskraft og sikrer, at sikkerheden holdes konstant hgj pa alle byggepladser uafthangig af
handverkernes ansattelsesmaessige tilhgrsforhold.

Koncernen vurderer lobende, om der fremkommer risici, hvor imadegaelse i kraft af formaliserede
politikker for samfundsansvar vil vise sig hensigtsmeaessige. Koncernens fokus og aktiviteter omfatter alene
det danske marked for en-familie huse, hvor de identificerede risici i relation til samfundsansvar i
vaesentligt omfang understgttes af den danske lovgivning og varetages af de danske myndigheder og
institutioner, hvilket yderligere reducerer koncernens oplevede risici pa omréaderne miljg, klima,
menneskerettigheder, medarbejderforhold og anti-korruption.

Lovpligtig redegorelse vedrorende ansattelsespolitik samt maltal — jaevnfor ARL § 99b

Anseaettelsespolitik for bestyrelse og ledende medarbejdere

Vi er som koncern bevidste om den veerdi diversitet, inklusiv ligelig konsfordeling kan skabe. Vores
ansettelses- og personalepolitikker understatter denne vardi ved at ansatte de bedst fagligt kvalificerede
bestyrelsesmedlemmer, ledere og egvrige medarbejdere uanset ken, race og religion.

Bestyrelsen blev genvalgt ved seneste generalforsamling og vil have kenssammensaetningen for gje i de
kommende &r og arbejde for, at kvindelige kandidater identificeres. I forhold til rekruttering til savel
bestyrelse som til interne ledelsesniveauer inviterer vi derfor, sa vidt muligt, kandidater af begge ken til
jobsamtale i forbindelse med nyansettelser.

_
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Ledelsesberetning

Malsaetning og status

Koncernens bestyrelse bestéar pa nuvaerende tidspunkt af 4 medlemmer, der alle er mand. Det er vores
malsaetning at fa et kvindeligt bestyrelsesmedlem senest i 2021. 10 % af ledende medarbejdere er kvinder.
Ledelsesteamet er udvidet i perioden. Det er en mélsetning minimum at holde eller gge dette niveau.

Usikkerhed ved indregning og méaling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i &rsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern Moderselskab
Note 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
TDKK TDKK TDKK TDKK

Nettoomsaetning 1.098.032 772.865 7.231 10.708
Produktionsomkostninger 1 -901.438 -615.457 -5.975 -9.196
Bruttoresultat 196.594 157.408 1.256 1.512
Distributionsomkostninger 1 -60.476 -48.821 0 0
Administrationsomkostninger 1 -78.717 -65.493 -460 -570
Resultat af ordinaer primaer drift 57.401 43.094 796 942
Andre driftsindtaegter 1.251 1.434 0 0
Resultat for finansielle poster 58.652 44.528 796 942
Indteegter af kapitalandele i

dattervirksomheder 2 0 0 4.299 3.187
Finansielle indteegter 3 4.160 2.867 1.166 955
Finansielle omkostninger 4 -6.115 -4.775 -74 -245
Resultat for skat 56.697 42.620 6.187 4.839
Skat af arets resultat 5 -12.623 -9.479 -425 -383
Arets resultat 44.074 33.141 5.762 4.456
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Balance 30. april

Aktiver

Erhvervede varemaerker

Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar

Indretning af lejede lokaler

Materielle anlagsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virk-

somheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver

Varebeholdninger

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2019 2018 2019 2018

TDKK TDKK TDKK TDKK
876 0 0 0
6 876 0 0 0
21.466 21.447 2.951 3.001
16.322 11.777 166 222
0 0 0 0
7 37.788 33.224 3.117 3.223
8 0 0 13.384 9.136
9 0 0 1.338 1.415
9 1.345 1.164 0 0
1.345 1.164 14.722 10.551
40.009 34.388 17.839 13.774
107.791 92.047 8.721 4.069
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 43.489 34.049 4 1.541
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning 10 236.658 172.740 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 77 23.754
Andre tilgodehavender 11 176.163 172.701 1.055 26
Selskabsskat 0 0 601 0
Periodeafgreensningsposter 12 5.975 6.784 0 0
Tilgodehavender 462.285 386.274 1.737 25.321
Veardipapirer 56.523 20.043 56.523 20.043
Likvide beholdninger 26.211 41.558 14.068 33.283
Omsatningsaktiver 652.810 539.922 81.049 82.716
Aktiver 692.819 574.310 98.888 96.490
8

pwc 14



Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK

Selskabskapital 125 125 125 125
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 13.346 9.096
Overfart resultat 98.663 94.401 85.317 85.305
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 1.000 0 1.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 98.788 95.526 98.788 95.526
Minoritetsinteresser 120.138 82.227 0 0
Egenkapital 218.926 177.753 98.788 95.526
Henseettelse til udskudt skat 14 10.120 6.340 0 0
Andre hensaettelser 15 8.808 6.618 0 0
Hensatte forpligtelser 18.928 12.958 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 16.690 11.576 0 0
Leasingforpligtelser 12.235 8.006 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 28.925 19.582 0 0
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter 16 848 888 0 0
Kreditinstitutter 207.320 190.095 0 0
Leasingforpligtelser 16 2.888 1.816 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 5.341 2.769 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 182.958 141.649 0 0
Selskabsskat 7.816 9.097 0 201
Anden geeld 18.869 17.693 100 763
Periodeafgreensningsposter 17 0 10 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 426.040 364.017 100 964
Galdsforpligtelser 454.965 383.599 100 964
Passiver 692.819 574.310 98.888 96.490
Resultatdisponering 13
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser 20
Neertstaende parter 21
Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor 22
Begivenheder efter balancedagen 23
Anvendt regnskabspraksis 24

pwe
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Egenkapitalopgorelse

Koncern
Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Foreslaet ud- ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfgrt  bytte for regn- tets- Minoritets-
kapital metode resultat skabsaret interesser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. maj 125 0 94.401 1.000 95.526 82.227 177.753
Kontant kapitalforhgjelse 0 0 0 0 0 49 49
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -1.000 -1.000 -450 -1.450
Betalt ekstraordinaert udbytte 0 0 -1.500 0 -1.500 0 -1.500
Arets resultat 0 0 5.762 0 5.762 38.312 44.074
Egenkapital 30. april 125 0 98.663 0 98.788 120.138 218.926
Moderselskab
Egenkapital 1. maj 125 9.096 85.305 1.000 95.526 0 95.526
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -1.000 -1.000 0 -1.000
Betalt ekstraordinaert udbytte 0 0 -1.500 0 -1.500 0 -1.500
Arets resultat 0 4.250 1.512 0 5.762 0 5.762
Egenkapital 30. april 125 13.346 85.317 0 98.788 0 98.788
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anleegsaktiver
Kgb af materielle anleegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.
Salg af materielle anlaegsaktiver
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Optagelse/tilbagebetaling af gaeld til realkreditinstitutter
Nedbringelse af leasingforpligtelser

Optagelse af geeld til realkreditinstitutter

Indgaelse af leasingforpligtelser

Minoritetsinteresser

Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. maj

Likvider 30. april

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Kassekredit

Likvider 30. april

pwe

Koncern
Note 2018/19 2017/18
TDKK TDKK

44.074 33.141
18 19.278 15.205
19 -44.513 -118.936
18.839 -70.590
4.160 2.866
-6.114 -4.761
16.885 -72.485
-10.126 -12.329
6.759 -84.814
-1.095 0
-11.847 -4.877
-238 -429
2.798 775
58 0
-10.324 -4.531
-7.227 -870
-2.433 -1.682
12.300 0
7.734 3.388
49 0
-2.950 -1.450
7.473 -614
3.908 -89.959
-128.494 -38.535
-124.586 -128.494
26.211 41.558
56.523 20.043
-207.320 -190.095
-124.586 -128.494
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Noter til arsregnskabet
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Medarbejderforhold

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Lanninger, pensioner, andre
omkostninger til social sikring og
andre personaleomkostninger er
omkostningsfart under fglgende
poster:
Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18
TDKK TDKK

134.716 98.476 0 182
4.151 2.273 0 0
2.459 1.710 0 0
1.285 781 0 0
142.611 103.240 0 182
42.372 22.961 0 0
45.899 36.833 0 0
54.340 43.446 0 182
142.611 103.240 0 182
242 177 0 0

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder

Moderselskab

4.299

3.187

4.299

3.187
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Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

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

Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
TDKK TDKK TDKK TDKK

0 0 242 912

4.160 2.867 924 43
4.160 2.867 1.166 955
6.115 4.775 74 245
6.115 4.775 74 245
8.851 9.201 434 383
3.781 282 0 0

-9 5 -9 0

12.623 9.488 425 383
12.623 9.479 425 383

0 9 0 0

12.623 9.488 425 383
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. april

Ned- og afskrivninger 1. maj
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Af- og nedskrivninger af immaterielle anleegsaktiver er omkostningsfert

under fglgende poster:
Distributionsomkostninger

Erhvervede

varemeerker
TDKK

1.095

1.095

0
219

219

876

2018/19 2017/18

TDKK TDKK

219 0

219 0
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7 Materielle anlaegsaktiver

Koncern
Andre anlaeg,
Grunde og byg- driftsmateriel og Indretning af le-

ninger inventar jede lokaler | alt

TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. maj 25.838 22.752 551 49.141
Tilgang i arets Igb 297 11.550 0 11.847
Afgang i arets lgb 0 -3.440 0 -3.440
Kostpris 30. april 26.135 30.862 551 57.548
Ned- og afskrivninger 1. maj 4.393 10.976 551 15.920
Arets afskrivninger 276 4.204 0 4.480
Tilbageferte ned- og afskrivninger pa
afheendede aktiver 0 -640 0 -640
Ned- og afskrivninger 30. april 4.669 14.540 551 19.760
Regnskabsmaessig verdi 30. april 21.466 16.322 0 37.788
Heraf finansielle leasingaktiver 0 14.193 0 14.193

2018/19 2017/18
TDKK TDKK

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

Produktionsomkostninger 3.280 2.243
Distributionsomkostninger 725 879
Administrationsomkostninger 475 673

4.480 3.795

pwc 22



Noter til arsregnskabet

7

pwe

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moderselskab

Kostpris 1. maj

Kostpris 30. april

Ned- og afskrivninger 1. maj
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. april

Regnskabsmaessig vaerdi 30. april

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver er omkostningsfert under

felgende poster:
Administrationsomkostninger

ninger inventar | alt
TDKK TDKK TDKK
3.331 1.182 4.513
3.331 1.182 4.513
331 961 1.292
49 55 104
380 1.016 1.396
2.951 166 3.117
2018/19 2017/18
TDKK TDKK
104 108
104 108
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Moderselskab

2019 2018

TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. maj 38 40
Kostpris 30. april 38 40
Veerdireguleringer 1. maj 9.096 5.928
Arets resultat 4.300 3.187
Udbytte til moderselskabet -50 -50
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagvaerdi 0 31
Veerdireguleringer 30. april 13.346 9.096
Regnskabsmassig verdi 30. april 13.384 9.136
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Navn Hjemsted Selskabskapital Ejerandel
Dahl Holding af 2010 ApS Aabenraa 400 10%
@vrige finansielle anlaegsaktiver

Koncern Moderselskab

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Andre tilgodeha-

Tilgodehaven-
der hos tilknytte-
de virksomhe-

vender der
TDKK TDKK
1.153 1.415
250 0
-58 -77
1.345 1.338
1.345 1.338
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Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Salgsveerdi af igangvaerende arbejder
Modtagne acontobetalinger

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender udgeres primzert af udlan vedrgrende Eurodan TOTAL.

Periodeafgransningsposter

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
365.611 244.001 0 0
-128.953 -71.261 0 0
236.658 172.740 0 0

Periodeafgraensningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrgrende Ign, forsikringspraemier og renter.

Resultatdisponering

Betalt ekstraordinzert udbytte
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfgrt resultat

Henseaettelse til udskudt skat

Henseettelse til udskudt skat 1. maj
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen

Hensaettelse til udskudt skat 30.
april

Moderselskab

2018/19 2017/18

TDKK TDKK
1.500 0
0 1.000
4.250 3.137
12 319
5.762 4.456

Koncern Moderselskab

2019 2018 2019 2018

TDKK TDKK TDKK TDKK
6.340 6.059 0 0
3.780 281 0 0
10.120 6.340 0 0

25



Noter til arsregnskabet

15 Andre hensattelser

16

17

pwe

Garantiforpligtelser pa afsluttende

sager
dvrige hensaettelser

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:

Gaeld til realkreditinstitutter

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

Leasingforpligtelser

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 &r

Periodeafgraensningsposter

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
8.121 5.977 0 0
687 641 0 0
8.808 6.618 0 0
13.332 8.002 0 0
3.358 3.574 0 0
16.690 11.576 0 0
848 888 0 0
17.538 12.464 0 0
12.235 8.006 0 0
12.235 8.006 0 0
2.888 1.816 0 0
15.123 9.822 0 0

Periodeafgraensningsposter udggres af modtagne forudbetalinger vedrgrende indteegter i de efterfglgende ar.
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

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

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

AEndring i andre hensatte forpligtelser

AEndring i leverandgrer mv.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

Koncern
2018/19 2017/18
TDKK TDKK
-4.160 -2.867
6.115 4775
4.700 3.818
12.623 9.479
19.278 15.205
-15.743 -13.259
-76.009 -123.370
2.190 537
45.049 16.759
0 397
-44.513 -118.936
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK

20 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 19.351 19.300 0

Varebeholdninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 12.468 12.468 0

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve pa i alt TDKK 40.265,

der giver pant i byggegrunde og

udstillingshuse, transport i garantier

stillet af 3. mand, tilgodehavender fra

salg samt andre tilgodehavender til en

samlet regnskabsmaessig veerdi af 177.667 178.010 0

Indestadende pa deponeringskonti,
sikringskonti og veerdipapirer 11.458 8.019 0

Leje- og leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser fra operationel
leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:

Inden for 1 ar 376 200 0
Mellem 1 og 5 ar 282 278 0
658 478 0

Andre eventualforpligtelser

Koncernen har indgaet en raekke
huslejekontrakter med en arlig leje pa 3.037 2.588 0
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Noter til arsregnskabet

20 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat i koncernen udger TDKK 7.882. Koncernens selskaber haefter endvidere solidarisk for
danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabs-
skatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et starre belgb.
Koncernens pengeinstitut har afgivet betalingsgarantier for TDKK 14.246.

Der er afgivet selvskyldnerkaution overfor eurodan-ejendomme ApS' mellemvaerende med pengeinstitut.

Moderselskabet har stillet sikkerhed for datterselskabet Dahl Holding af 2010 ApS' finansiering det kommende
ar.

21 Nezertstaende parter

Grundlag
Niels Christian Dahl Anpartsbesiddelse med flertal af stemmerettigheder
Koncern Moderselskab
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
TDKK TDKK TDKK TDKK
22 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
PricewaterhouseCoopers
Revisionshonorar 267 231 15 15
Skatteradgivning 0 19 0 0
Andre ydelser 159 181 0 0
426 431 15 15

23 Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Noter til arsregnskabet

24 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for N.C.D. Holding ApS for 2018/19 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2018/19 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

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

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

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

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

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet N.C.D. Holding ApS samt virksomheder, hvori moderselska-
bet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem
aktiebesiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen be-
sidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydel-
se, betragtes som associerede virksomheder.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Noter til arsregnskabet

24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Minoritetsinteresser

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

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

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af leasing-
ydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ 1anerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for koncernens
gvrige anlagsaktiver.

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

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen 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. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsverdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med de andringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henferes
til den risiko, der er afdakket.
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24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen
Nettoomsatning
Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til

kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen
udfares, hvorved nettoomsetningen svarer til salgsvaerdien af drets udferte arbejder (produktionsmeto-
den). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og feer-
diggerelsesgraden pé balancedagen kan opggres pélideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele,
herunder betalinger, vil tilgd koncernen. Som ferdiggerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i for-
hold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

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

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna drets omsaetning. I
produktionsomkostninger indregnes omkostninger til ravarer, hjaelpematerialer og produktionsmateriale
samt afskrivninger.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af gager til salgs- og distributionspersonale,
reklame- og markedsferingsomkostninger samt afskrivninger mv.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale, kontorom-
kostninger, afskrivninger mv.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

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

_E
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24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle poster

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

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og &rets udskudte skat, indregnes i resultatopgorel-
sen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til egenkapitaltransaktioner.

Andring i udskudt skat som felge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Selskabet er sambeskattet med dets datterselskaber og fungerer som administrationsselskab. Skatteeffek-
ten af sambeskatningen med dattervirksomhederne fordeles pa sével overskuds- som underskudsgivende
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skatte-
meessige underskud).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Patenter og licenser méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
vardien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt 5 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 30 ir
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ~ 3-10 &r
Indretning af lejede lokaler 3-5ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
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Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, gennemfores en nedskrivningstest for at fastsla, om genindvindingsveerdien er lave-
re end den regnskabsmessige vardi. Hvis det er tilfzeldet nedskrives der til denne lavere genindvindings-
veerdi.

Genindvindingsveerdien for aktivet opgeres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalvaerdien.

Er det ikke muligt at fastsatte en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i

den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsattes en palidelig genindvindings-
veerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i
dattervirksomhederne.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter deposita.

Varebeholdninger

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

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

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

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket
normalt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

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

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

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

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

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende efterfolgende regnskabsar.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og
aktier, der méles til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest notere-
de salgskurs.

Kapitalandele, som ikke er handlet pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveer-
di.
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Egenkapital

Udbytte

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

Hensatte forpligtelser

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

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa 1-5. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere érs skattepligtige ind-
komster. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal mod-
regningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.
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Finansielle gzeldsforpligtelser

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

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

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsér.

Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

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

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af materielle og finansielle
anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser.

Likvider
Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger”, "Vardipapirer” under omsztningsaktiver og “Kassekredit-
ter”. "Vaerdipapirer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdisendringer, som

uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger.

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

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsatning

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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