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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 for Kaj Bundgaard Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncer-

nens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hjerring, den 30. april 2018

Direktion:

Kaj Bundgaard
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Kaj Bundgaard Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Kaj Bundgaard Holding ApS for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter
og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggarelse for koncer-
nen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Hjerring, den 30. april 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Morten Ovesen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19734
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse
Bruttoresultat............coooviiiiiiiininns
Driftsresultat.........cocoeeiiiiiiiiiiiiiinns
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat for skat.............ccccvvveeennn..
Arets resultat..........ocoeeveeeeeeeeeeeeeieeen,
Arets resultat ekskl.
minoritetsinteresser...........c.coevveieineinnnnn.

Balance

Balancesum.........ccooeviiiiiiiiiiiiiin
Egenkapital..........cooeevieeiiiiiiiiii
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet.............
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet...
Pengestremme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........ccooeeviiiieniinnnnin,
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte....

Nogletal
Afkast af investeret kapital.....................

Soliditetsgrad........c.cevveeiviiiiiiiniiiieecis
Egenkapitalforrentning.........ccc....coeeunnnie.

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser)............cocoveeiiiinnnns

2017
tkr.

61.994
6.126
-555
5.571
4.306

1.863

49.079
15.323
8.161

18.821
-5.523
-3.768

9.530
-4.104

126

17,0
16,6
32,6

25,6

2016
tkr.

52.311
3.614
-800
3.770
3.101

1.899

52.326
11.119
6.402

4.304
-5.699
2.820
1.425
-6.156

111

10,2
12,2
321

33,8

2015
tkr.

42.491
1.406
-1.220
186
117

89

40.954
8.174
4.820

-352
-2.168
-855
-3.375
-1.071

99

4,5
11,8
1,6

1,9

2014
tkr.

28.808

-10.519

-623

-11.142

-8.469

-4.221

43.815
6.896
4.584

-7.113
-3.020

1.005
-9.128
-3.099

94

-38,4
10,5

Neg.

Neg.

2013
tkr.

34.568
3.396
-316
3.080
2.400

1.212

37.055
16.150
8.903

716
-2.652
-1.167
-3.103
-2.015

80

14,0
24,0
15,8

14,5
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

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

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Afkast af investeret kapital:

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

Investeret kapital:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Soliditetsgrad: Passiver i alt, ultimo
Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteres- Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100
ser): Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Noagletallene falger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Moderselskabets aktiviteter er primaert at vaere holdingselskab for koncernen.

Koncernens aktiviteter bestar i salg og fremstilling af vinduer og dare i fyr, mahogni, teak, eg, FRP og
trae/alu til det danske marked og eksport. En naermere beskrivelse af koncernens aktiviteter kan ses pa
www.kronevinduer.dk.

Usadvanlige forhold
Der har ikke vaeret usaedvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke konstateret vaesentlige usikkerheder i forbindelse med indregning og maling af
regnskabsposter i labet af 2017, eller ved indregning og maling af balanceposter pr. 31. december
2017.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen opnaede i 2017 et overskud pa 4.306 tkr. mod et overskud pa 3.101 tkr. i 2016. Resultatet
anses for tilfredsstillende.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

De gennemfgrte tiltag med fortsat tilpasning af organisationen, tilpasning og optimering af
produktionskapaciteten samt videreudvikling af interne processer har medfart, at den positive udvikling
fra de seneste 2 ar er viderefort i 2017.

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

Forventninger til fremtiden
Der er positive forventninger til 2018.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJEN

Personaleomkostn
Af- og nedskrivnin

DRIFTSRESULTAT

ESTE..............

inger...ccooevunns
[<(] PO

Finansielle indtaegter.................
Finansielle omkostninger-............

RESULTAT FOR SKAT................

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

ARETS RESULTAT

11

Note

1

2

3

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
61.993.754 52.311 -8.125 -6
-52.160.798 -45.764 0 0
-3.706.873 -2.933 0 0
6.126.083 3.614 -8.125 -6
0 956 1.791.374 1.821
0 1 0 0
47.250 240 86.996 85
-602.594 -1.041 -3.236 -2
5.570.739 3.770 1.867.009 1.898
-1.264.265 -669 -4.460 0
4.306.474 3.101 1.862.549 1.898
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Udviklingsomkostninger..............
Goodwill....coevineiiiiiiiiiiiiina...
Udv.projekter under udferelse og

forudbetalinger.........c.ccceeneeenn.
Immaterielle anlagsaktiver........

Tekniske anlaag og maskiner........

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar......cceeviiiiiiiiiiiniiinnne..
Indretning af lejede lokaler.........
Forudbetalinger..........cccocovenin.
Materielle anlagsaktiver...........

Kapitalandel i dattervirksomhed...
Andre vaerdipapirer...................
Lejedepositum.......cceevvviinnennnns
Finansielle anlaegsaktiver..........
ANLAGSAKTIVER.........ccceevneen.

Ravarer og hjaelpematerialer.......
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg............

Igangvaerende arbejder for

fremmed regning........c..ccevnneen..

Tilgodehavende hos

dattervirksomheder...................
Andre tilgodehavender...............
Periodeafgraensningsposter..........

Andre vaerdipapirer...................
Veaerdipapirer.......c...ccceevvvenn.n.
Likvider......cocovveiiiiieiiinnnnnnnnn.
OMSZATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER......coviiiiiiiiiiiiiinns

12

Koncernen Moderselskabet
Note 2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
1.579.373 1.771 0 0
699.818 1.016 0 0
448.419 406 0 0
4 2.727.610 3.193 0 0
7.445.960 7.977 0 0
782.543 307 0 0
3.388.614 2.790 0 0
776.560 0 0 0
5 12.393.677 11.074 0 0
0 0 4.641.083 2.850
15.750 16 0 0
14.106 14 0 0
6 29.856 30 4.641.083 2.850
15.151.143 14.297 4.641.083 2.850
12.737.808 12.925 0 0
12.737.808 12.925 0 0
10.493.863 12.142 0 0
7.570.702 10.578 0 0
0 0 1.703.315 2.189
813.761 486 550.000 137
7 432.270 92 0 0
19.310.596 23.298 2.253.315 2.326
1.022.306 0 1.022.306 0
1.022.306 0 1.022.306 0
857.226 1.806 314.943 1.324
33.927.936 38.029 3.590.564 3.650
49.079.079 52.326 8.231.647 6.500
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Anpartskapital........cccocevieiinnn..
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......ooeveviniinnn..
Reserve for udviklings-

omkostninger........cccoevviiiiiiinnnnn.
Overfert overskud.....................
Forslag til udbytte....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL ......evvvviiinnnnnn...
Hensaettelse til udskudt skat........
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Banklan.......ocoeveiiiiniiiiiiiiininns
Kreditinstitutter.........ccccoone.....
Geeld til associerede selskaber-.....
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Udbyttegivende gaeldsbreve.........
Modtagne forudbetalinger...........
Leverandarer af varer og

tjenesteydelser........cccevvveennnnne.
Skyldig sambeskatningsbidrag.......
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...

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

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

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

13

Koncernen Moderselskabet
Note 2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
500.000 500 500.000 500
0 0 3.179.168 1.388
918.757 902 0 0
6.636.674 4.897 4.376.263 4.411
105.800 103 105.800 103
7.161.498 4.717 0 0
15.322.729 11.119 8.161.231 6.402
8 1.781.380 522 0 0
1.781.380 522 0 0
0 2.356 0 0
1.071.905 1.699 0 0
1.705.845 1.706 0 0
9 2.777.750 5.761 0 0
9 779.484 1.460 0 0
5.586.677 16.066 0 0
345.147 345 0 0
3.133.847 284 0 0
12.685.187 11.160 0 0
65.416 0 65.416 0
6.601.462 5.609 5.000 98
29.197.220 34.924 70.416 98
31.974.970 40.685 70.416 98
49.079.079 52.326 8.231.647 6.500
10
11
12
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Reserve for
udviklings- Overfort Forslag til Minoritets-
Anpartskapital omkostninger overskud udbytte interesser I alt

Egenkapital 1. januar 2017.. 500.000 902.371 4.896.311 103.400 4.717.573 11.119.655

Betalt udbytte................. -103.400 -103.400
Forslag til arets
resultatdisponering........... 1.756.749 105.800 2.443.925 4.306.474
Overfeort til reserve for
udviklingsomkostninger ...... 16.386 -16.386
Egenkapital 31. december
2017 i 500.000 918.757 6.636.674 105.800 7.161.498 15.322.729
Moderselskabet

Reserve for

nettoopsk.

efter indre

veerdis Overfort Forslag til
Anpartskapital metode overskud udbytte | alt

Egenkapital 1. januar 2017.................. 500.000 1.387.794 4.410.888 103.400 6.402.082
Betalt udbytte.....cccoviviiriiiiiiiiinninnn, -103.400 -103.400
Forslag til arets resultatdisponering....... 1.791.374 -34.625 105.800 1.862.549

Egenkapital 31. december 2017.......... 500.000 3.179.168 4.376.263 105.800 8.161.231
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen
2017 2016
kr. tkr.
Arets FESUILAL. . .uiveieiee et e e e e, 4.306.474 3.101
Arets afskrivninger tilbagef@rt. ... ......vvuiuviniiiiniiiiiiieeeee e, 3.706.873 2.933
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........ccvveveiiiiieiieiieireneeeeeneeeennnenn, -38.550 1
Urealiserede kursavancer tilbagefart........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, -22.354 0
Resultat af datterselskaber........ccoviiiiiiiiiiiiii e, 0 -956
Regulering af andre finansielle indtaegter........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn., 0 1
Skat af arets resultat tilbagefBrt........cv.vviriiiieieiiieieiieiieieeeeeeeeaenen, 1.264.265 669
Zndring i varebeholdninger......cooiiiiiiiiiiiiii i, 186.403 -129
Zndring i tilgodehavender.......covieiiiiiiiiiiiiiiiii i, 3.987.528 -6.302
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og skat)........cccevviiiiiiiiiiinn..s, 5.429.916 4,986
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ....ccvviiiiiiiiiiiierieieennnennnen, 18.820.555 4.304
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -501.119 -902
Kagb af materielle anlaegsaktiver.....couviiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieenee, -4.103.952 -6.156
Salg af materielle anlaegsaktiver......coouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 82.000 20
Salg af finansielle anlaegsaktiver......ooveiiiieiiiiiiiiiiiiiiiniiereneeenn, 0 1.339
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter..................... -999.951 0
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cccvviiiiiiiiinnennnen, -5.523.022 -5.699
Provenu ved langfristet lANeoptagelse.....o.vuvevririnininiiiiiniiieneninenenns, 0 4.704
F N e =T o T Y - T PP -3.664.199 -1.452
Betalt udbytte i regnSKabSAret ... ...vuiuiniiiiiieririniniiiiieeeeerenenenenens, -103.400 -432
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......cccvviviiiiiennnennnnn, -3.767.599 2.820
ZENDRING | LIKVIDER......cutiiitiiiieieieeieeieeneeeneeeneennaeenaeannannnnn, 9.529.934 1.425
LiKVIdEr 1. JaNUAT .. ettt tiii et e e i ettt eeiaeeeenaeeaenaeeannans -14.259.385 -15.685
LIKVIDER 31. DECEMBER..........ccutiiiiiiiiiiiiii i e reeeeeeanennnen, -4.729.451 -14.260
Likvider 31. december specificeres saledes:
I 1Y o L= PP 857.226 1.806
Gaeld til pengeinstitUtter. . .ovuuiriiiiii i reneereereneeenn -5.586.677 -16.066

LIKVIDER, NETTOGAELD ........cciiiiniiiiiiiiiiiiiinineee, -4.729.451 -14.260
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Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 126 (2016: 111)
Moderselskabet: 1 (2016: 1)
Lo 02 gager....cccevveevieneeneeneennnnn. 47.272.437 41.684 0 0
Pensioner......ccccevveiiiiiiiiiiiiiininn, 4.068.683 3.490 0 0
Andre omkostninger til social sikring 819.678 590 0 0
52.160.798 45.764 0 0
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 65.416 0 65.416 0
Regulering skat vedrerende tidligere
| PPN -60.956 0 -60.956 0
Regulering af udskudt skat............ 1.259.805 669 0 0
1.264.265 669 4.460 0
Forslag til resultatdisponering
Udbytte..ooevveiiiiiiiiiiiiiiiennns 105.800 103 105.800 103
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis
MEtOde. . o.vvneriiiiieiieeneeneeneennnns 0 0 1.791.374 865
Overfert resultat........ccceevennenn... 1.756.749 1.796 -34.625 930
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... 2.443.925 1.202 0 0
4.306.474 3.101 1.862.549 1.898
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen

Udviklings-
omkostninger

Kostpris 1. januar 2017......cccevvivinerennnenannnnn 3.362.063
Overfarsler til/fra andre poster.................... 458.230
TilGaANG .ot ieii i ee e eer e naeeaas 0
Kostpris 31. december 2017...........ccceeune.en. 3.820.293
Afskrivninger 1. januar 2017........ccovvvvvennenn.. 1.590.374
Arets afskrivninger ........ccoeveviiiiniiiininnnnnnn. 650.546
Afskrivninger 31. december 2017................ 2.240.920
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017.. 1.579.373

Udv.projekter
under udferelse
Goodwillog forudbetalinger

4.654.018 405.530
0 -458.230

0 501.119
4.654.018 448.419
3.638.798 0
315.402 0
3.954.200 0
699.818 448.419

Koncernens udviklingsprojekter vedrerer udvikling af vinduer og dere. Udviklingen forlaber
som planlagt og forventes at vaere faerdiggjort indenfor det kommende ar.
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Materielle anlaegsaktiver

Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

Finansielle leasingaktiver

Kostpris 1. januar 2017
Tilgang ..oovvveieiiiiiiiinennns
Kostpris 31. december 2017
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017
Kostpris 31. december 2017

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017

LI 12T o T PP

17
Note
5
Koncernen
Andre anlaeg,
Tekniske anlaeg og driftsmateriel og
maskiner inventar
22.286.731 2.019.495
1.286.561 659.744
-40.000 -237.000
23.533.292 2.442.239
14.310.294 1.712.901
-40.000 -193.550
1.817.038 140.345
16.087.332 1.659.696
7.445.960 782.543
1.459.515
Koncernen
Indretning af
lejede lokaler Forudbetalinger
5.960.763 0
1.381.087 776.560
7.341.850 776.560
3.169.694
783.542
3.953.236
3.388.614 776.560
6
Koncernen
Andre

vaerdipapirer Lejedepositum

15.750 14.106
15.750 14.106
15.750 14.106
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NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 6
Moder-
selskabet
Kapitalandel i
dattervirksomhed
KOSEPris 1. JANUAT 20717, . ueiiieeieitteeieerenneeeenneeeaneeeesnnesennsesenasesonnnsnnnes 1.461.915
Kostpris 31. december 2017.......couiiieiiitiiitiiitieiteeneeeneeeneeeneeaneeaneeaneens 1.461.915
Opskrivninger 1. JanUAr 2017 .. .eeiiiiiiiittiiieiieeiieeeaieeteiaaereineeaanaeenns 1.387.794
Arets OPSKIIVIINGEL .. vnie it e e 1.791.374
Opskrivninger 31. december 2017........oiiiiiiiiiiiiiiiiiieieieeiennenneennaes 3.179.168
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017.......ccceviviiiiiiiiiiiniiinennnennnnns 4.641.083
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Krone Holding ApS, Hjarring........c.ccocvvvnneen.. 9.100.166 3.512.498 51 %
Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
Periodeafgransningsposter 7
Omkostninger....cccooeviviiiiiiinennns 432.270 92 0 0
432.270 92 0 0

Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert serviceaftaler og
abonnementer, der vedrarer det efterfglgende regnskabsar.
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Hensaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegsaktiver, herunder indregnede
finansielle leasingkontrakter, samt skattevaerdien af fremfarselsberettigede underskud.

Udskudt skat vedrarer:

Immaterielle anlaegsaktiver...........
Materielle anlagsaktiver..............
Omsaetningsaktiver.........cccooeeuenn
Gealdsforpligtelser.........ccevvuvennn

Fremfgrselsberettigede

skattemaessige underskud.............

Udskudt skat 1. januar.................

Arets udskudte skat i

resultatopgerelsen.........cccceeeee....

Udskudt skat 31. december..........

Der indregnes saledes:

Udskudt skat (passiver)................

Langfristede gaeldsforpligtelser

BanKlan....o.ovvvneeneeneeneineennennennes
Kreditinstitutter.........cccoovveenne...
Geeld til associerede selskaber.......

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
kr. tkr. kr. tkr.
556.702 637 0 0
791.249 826 0 0
4.952.502 4.493 0 0
-318.740 -488 0 0
-4.200.333 -4.946 0 0
1.781.380 522 0 0
-521.575 147 0 0
-1.259.805 -669 0 0
-1.781.380 -522 0 0
1.781.380 522 0 0
1.781.380 522 0 0

Koncernen

1/1 2017 31/12 2017 Afdrag Restgaeld
geldialt geld i alt naeste ar efter 5 ar
3.297.471 402.572 402.572 0
2.218.117 1.448.817 376.912 0
1.705.845 1.705.845 0 1.705.845
7.221.433 3.557.234 779.484 1.705.845
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Note
Eventualposter mv. 10
Eventualforpligtelser
Huslejeforpligtelser udger arligt 2.146 tkr. Et lejemal er uopsigeligt indtil 1. september 2020.
Der er indgaet leje- og leasingaftaler vedrgrende produktionsudstyr, edb-udstyr,
kontorinventar og biler. Resterende periode omfatter 1-4 ar. Arlig leje- og leasingydelse udger
ca. 115 tkr.
Koncernen har indgaet aftaler om levering af produktionsanlaeg mv. i 2018 for 1.065 tkr.
Koncernen har almindelige garantiforpligtelser pa leverede produkter.
Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.
Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 0 kr. pr. balancedagen.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11
Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut er givet virksomhedspant for nom. 21.000 tkr. i simple
fordringer, lagre af ravarer, uregistrerede karetgjer, driftsinventar og driftsmateriel,
drivmidler og andre hjaelpestoffer, goodwill og rettigheder.
Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut er der deponeret nom. 7.097.500 kr. aktier i Krone
Vinduer A/S.
Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar, hvor den
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2017 udger 1.460 tkr. er finansieret ved finansiel
leasing. Leasingforpligtelser er pr. 31. december 2017 opgjort til 1.449 tkr.
Neaertstaende parter 12

Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Kaj Bundgaard, Sct. Knuds Allé 27, 9800 Hjarring, der er hovedaktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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Arsrapporten for Kaj Bundgaard Holding ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Kaj Bundgaard Holding ApS samt dattervirksomheder,
hvori Kaj Bundgaard Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettigheder-
ne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem
20 % og 50 % af stemmerettighederne og udaver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betrag-
tes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

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

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

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

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

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

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

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

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsastning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer.
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Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

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

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

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

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordnin-
gen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10 ar.

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, herunder lenninger og gager samt afskrivninger, der
direkte og indirekte kan henfgres til selskabets udviklingsaktiviteter, og som opfylder kriterierne for
indregning.

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

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives lineaert efter faerdiggerelsen af udviklingsarbejdet over
den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 5 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives generelt til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end regn-
skabsmaessig veaerdi.

Materielle anlagsaktiver
Produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede
lokaler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

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

Brugstid Restvaerdi
Produktionsanlaeg 0g Maskiner......cccveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii it eeieeaen 3-10 ar 0-10 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevviiiiiiiiiiiiiiinenennnenn. 3-8 ar 0-10 %
Indretning af lejede loKaler....oo.viiiiiiiiiiiiiii e 5-8 ar 0%

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

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne
males ved farste indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere)
nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingafta-
lens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet vaerdi for denne. Finansielt leasede
aktiver afskrives som koncernens og selskabets avrige tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgarelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og @vrige lejeaftaler indregnes i resultatopgarelsen over kontraktens labetid. Selskabets
samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

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

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden bgrsnoterede aktier, der ikke forventes afhandet. Disse
aktier males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives ikke pa deposita.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

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

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

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

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

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

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

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

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

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede
indtaegter pa det enkelte igangvaerende arbejde.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Vaerdipapirer og kapitalandele

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

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

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

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

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

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

Geaeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

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

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

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

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

PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86 er udarbejdelse af pengestremsopggrelse udeladt. Der er
udarbejdet en pengestremsopggrelse for koncernen.

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

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

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

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

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



