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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2016 for NDJ B8 Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets

aktiviteter og koncernens pengestramme for 2016.

Ledelsesberetningen indeholder endvidere efter min opfattelse en retvisende redegerelse i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Bjerringbro, den 23. maj 2017

Direktion

Niels Due Jensen
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Den uathaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i NDJ B8 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. 31. december 2016 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december
2016 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for NDJ B8 Holding ApS for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet, samt pengestromsopgerelse for koncernen
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uathangige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer I1ESBA’s Etiske regler) og de yder-
ligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsette 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 gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsti som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske 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 geeldende 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 pé disse risici
samt opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusi-
on. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveargelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidessttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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 regnskabsmeessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncer-
nens og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usik-
kerhed, skal vii vores revisionspétegning gore opmaerksom pé oplysninger herom i regnskabet el-
ler, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusi-
oner er baseret pé det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspitegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke lengere
kan fortseette driften.

pwec



o Tager vistilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p4
en sidan méde, 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 koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

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

Aarhus, den 23. maj 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Cur.-nr. 33 7712 31

Jesper Lund Christian Roding
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

pwe



Selskabsoplysninger

Selskabet NDJ B8 Holding ApS
Ormstrupvej 36
8850 Bjerringbro

CVR-nr.: 28 3145 15
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Viborg

Direktion Niels Due Jensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Koncernoversigt

NDJ B8 Holding ApS
Viborg
Nom.: TDKK 570

100 %

70%

Bjerringbro Savverk Holding A/S
Viborg
Nom.: TDKX 610

51%
B8 A/S
Viborg
Nom.: TDKK 20.000

100%

Duba-B8 AS
Oslo, Norge
Nom.: TNOK 1.0600
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Hoved- og nggletal

Set over en 5-4rig periode kan koncernens udvikling beskrives ved falgende hoved- og nggletal:

Hovedtal

Resultat

Nettoomsaetning
Bruttoresultat

Resultat af primaer drift
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance
Balancesum
Egenkapital®

Pengestromme

Pengestrgmme fra:

- driftsaktivitet

- investeringsaktivitet, netto
heraf i materielle anlaegsaktiver

- finansieringsaktivitet

Arets forskydning i likvider

Gennemsnitligt antal ansatte

Nogletal i %
Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Der henvises til definitioner af nagletallene i afsnittet om regnskabspraksis.

| 2014 indgér Ormstrup Gods A/S i konsolideringen fra 1. juli 2014. Sammenligningstal for

tidligere ar er ikke tilpasset.

* Egenkapitalen i 2016 og 2015 er inklusiv minoritetsinteresser.

2016 2015 2014 2013 2012

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
261.905 341.637 439.554 375.980 347.916
77.435 96.297 120.605 114.786 1156.756
-37.245 -20.902 7179 9.160 24.943
-2.192 -1.546 -1.803 68 -897
-33.797 -17.379 97 2.147 9.366
190.668 187.631 199.410 203.034 142.937
15.050 45.456 23.215 23.423 21.671
-7.029 -1.566 490.428 -36.818 41.8657
~23.930 -8.364 -7.531 -6.819 -3.214
-13.542 -8.195 -7.449 -2.989 -3.281
13.077 4.771 -1.542 -10.558 -9.507
-17.882 -5.159 40.355 -54.195 28.936
163 180 168 159 148
29,6% 28,2% 27,4% 30,56% 33,3%
-14,2% -6,1% 1,6% 2,4% 7.2%
-19,5% “11,1% 3,6% 4,5% 17,5%
7,9% 242% 11,6% 11,5% 15,2%
-111,7% -32,8% 0.4% -9,5% -54,6%



Beretning
Aktivitet

Selskabets formal er at eje aktier og anparter samt at drive formueadministration og al i forbindelse her-
med stdende virksomhed.

Koncernens forretningsgrundlag er primeert udvikling, produktion og salg af kontormebler og indret-
ningslesninger af hgj kvalitet. Det er mélet at sikre kunderne den mest veerdiskabende indretningslgsning
med henblik pé totalomkostning, arbejdsmiljo og effektivitet. Fremstilling af kontormgbler foregar ho-
vedsageligt p& egen fabrik i Bjerringbro og i mindre omfang hos faste samarbejdspartnere. Desuden mar-
kedsferes indkgbte produkter fra en reekke anerkendte meerkevareproducenter. Specialudviklede produk-
ter, lesninger og services til storre private og offentlige virksomheder udger den storste del af den samlede
afseetning.

Markedsoverblik

Medio aret udlgb koncernens fire-arige aftale med Statens Indkebs Service (SKI-aftalen), og det lykkedes
ikke at genvinde aftalen for den naste fire-arige periode.

SKI-aftalen har over de forgangne fire ar udgjort en ganske betydelig del at koncernens omsztning, og
frafaldet af aftalen betingede derfor en gennemgribende restrukturering af koncernens organisations- og
omkostningsstruktur.

I andet halvr blev der séledes gennemfort afskedigelser og restruktureringer med det sigte at optimere
organisationen til at betjene kernekunderne.

Sidelgbende hermed gennemforte koncernen en gennemgribende @ndring i samarbejdsaftalerne med de
tidligere At-Work-Centre (agent-lignende partnerskabsaftaler).

De tidligere At-Work-Centre har i den forgangne firedrige periode haft en betydelig del af deres aktiviteter
og omsatning koblet op pa SKI-aftalen, og aftalens frafald betingede et nyt set-up, der i hgjere grad er
rettet mod den private sektor.

De tidligere At-Work-Center-aftaler blev aflgst af “Executive Sales Partner”-aftaler (ESP-aftaler), og det
var glaedeligt, at samtlige samarbejdspartnere valgte at fortsaette med dette nye og markedstilrettede kon-
cept.

Der blev endvidere oprettet endnu en ESP-aftale for det ost-sjellandske omréde med tidligere medarbej-
dere fra mgbelhandelsvirksomheden Hass|Berg.

Udvikling i aret
Koncernen har gennem flere ar oplevet en betydelig nedgang i svel omsetning som indtjening. Bestyrel-

sen besluttede derfor ved arets start at iveerksaette en turn-around med henblik p4 at genskabe et stzerkere
fundament for en bedre omsatning og indtjening.
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Beretning

Samtidig blev flere investeringer i digitaliseringsprojekter gennemfort. En ny Sales Portal og et nyt CRM-
system blev indviet mod slutningen af &ret.

Der blev foretaget en gennemgéende restrukturering af koncernens produktportefelje og flere nye pro-
duktudviklingsprojekter blev iveerksat, ligesom der blev indgéet samarbejdsaftaler med flere nye meerke-
vareleveranderer. Samtidig er der ivaerksat nye markedsferingstiltag.

Arets resultat udger et underskud pd TDKK 33.797 mod et underskud pa TDKK 17.379 i 2015. Udviklin-
gen i drets resultat har ikke levet op til forventningerne for regnskabsgret.

De samlede investeringer i anlaegsaktiver udgjorde TDKK 24.433. Den overvejende del af investeringerne
er anvendt til investering i software, som et led i at digitaliserer en storre del af koncernens forretnings-
gange samt investeringer i maskiner og driftsmidler. TDKK 8.574 af investeringerne er foretaget via fi-
nansiel leasing

Der henvises til hoved- og negletal pé side 71 drsrapporten.
Markedsrisici

Markedsrisici knytter sig isr til kernekundernes gkonomier. Trods fremgang p4 flere gkonomiske para-
metre opleves en vis tilbageholdenhed hos vore kunder hvad angér investering i nye mebler.

Valutarisici

Valutarisici pd koncernens balance omfatter hovedsageligt nettofordringer i NOK. Salgsindtazgter i NOK
sikres i henhold til den fastlagte politik. Eksporthandel sker overvejende i EUR. Storre enkeltkontrakter
handles dog i USD, eller andre USD-relaterede valutaer, der sikres i henhold til den fastlagte politik.

Renterisici

Der er ingen usedvanlige risici forbundet med koncernens aktuelle finansiering. Kreditgivning til kunder
og forsikring af kundetilgodehavender folger en fastlagt politik. Kreditgivning folger branchens normer og
anses ikke for risikobetonet.

Likviditsrisict

Likviditetsreserven bestdr ved udgangen af 2016 af likvide beholdninger samt treekningsrettigheder i pen-
geinstitutter og anses for tilstraekkelige til sikring af den planlagte drift og de forventede fluktuationer i
aktivitetsniveauet. Der henvises i gvrigt til note 1 i regnskabet for yderligere omtale.

Videnressourcer

De veesentligste vidensressourcer knytter sig til en betydelig kompetence inden for udvikling, produktion,
servicering og afseetning af kontormebler samt gennemforelse af indretningsprojekter. Szerligt ber naevnes
en mangedrig erfaring med udvikling af kundetilpassede losninger og logistik styring af sterre projektle-
verancer.
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Beretning

Der er i arets lgb tilfort yderligere vidensressourcer gennem anseattelse af noglepersoner med szrlige
kompetencer.

Eksternt miljo

Koncernen betragter miljgansvarlig adfeerd som en forudsetning for forretningsmaessig succes. Produkter
og processer udvikles lobende med henblik pa at minimere belastningen af det ydre milje samt sikring og
forbedring af det interne arbejdsmilje. Der er tale om en lgbende proces, som styres gennem veletablerede
certificerede systemer: ISO 9001 for kvalitetssikring, ISO 14001 for miljosikring og OHSAS 18001 for ar-
bejdsmiljosikring. De tre indsatsomrdder hindteres i et integreret ledelsessystem.

Koncernselskabet B8 A/S har i de senere &r valgt at investere i yderligere miljotiltag for at veere én af de
forste i branchen, som kan levere trazbaserede kontormebler fra ansvarlige kilder fra egen produktion i
Bjerringbro. P verdensplan findes der to bredt anerkendte certificeringer, der garanterer baeredygtigt
skovbrug: FSC- og PEFC-certificeringer. Koncernen har opnéet certificeringerne FSC og PEFC i 2011 og
bliver arligt 3-partsverificerede inden for disse.

Udviklingsaktiviteter

Produktsortimentet er ilgbet af 2016 blevet udviklet og yderligere tilpasset markedet. Udviklingsaktivite-
terne omfatter sivel design som nye teknologiske tiltag, der i endnu hejere grad sikrer opfyldelse af kun-
dernes behov og komfort samtidig med at kvaliteten hgjnes.

Lovpligtig redegerelse for samfundsansvar samt maltal og politikker for andelen af det
underreprasenterede ken

NDJ B8 Holding ApS har ikke udarbejdet politikker for samfundsansvar, herunder ikke udarbejdet poli-
tikker for menneskerettigheder, sociale forhold og milje- og klimameessige forhold. Det tilstraebes dog at
leve op til branchekutyme pé disse omrader, hvorfor formelle politikker ikke er udarbejdet.

Den kensmassige sammenszatning i overste ledelseslag for NDJ B8 Holding ApS er ligeligt fordelt.

Selskabet har under 50 ansatte og har saledes undladt at udarbejde politik for det underrepraesenterede
ken.

Ingen af koncernens gvrige selskaber har udarbejdet en beskrivelse af den kensmeessige sammensztning
efter Arsregnskabsloven § ggb.

Malszetninger og forventninger til det kommende ar

For 2017 forventes en markant forbedret omsatning og indtjening sammenlignet med 2016.

10
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Beretning
Begivenheder efter balancedagen

For beskrivelse af begivenheder efter balancedagen henvises til note 21 i arsregnskabet.

pwec
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Nettoomsaetning

Produktionsomkostninger

Bruttoresuitat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat af primeer drift

Indtaegt af kapitalandele i
dattervirksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Aktionaerer i NDJ B8 Holding A/S

Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
2 261.905 341,637 0 0
3 -184.470 -245.340 0 0
77.435 96.297 0 0
3 -88.067 -82.614 0 0
3 -26.613 -34.585 -21 -61
-37.245 -20.902 -21 -61
6 0 0 -14.817 -8.059
1.074 1.516 0 85
-3.266 -3.062 -1.973 -1.893
-39.437 -22.448 -16.811 -9.928
5 5.640 5.069 -411 412
-33.797 -17.379 -17.222 -9.516
-17.222 -9.516
-16.575 -7.863
-33.797 -17.379
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Balance 31. december

Aktiver

Software
Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Indretning af lejede lokaler
Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlsegsaktiver under
udfgrelse

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Andre vaerdipapirer

Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
fienesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Selskabsskat

Udskudt skatteaktiv
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
16.979 0 0 0
11.150 13.347 0 0
7 28.129 13.347 0 0
40.304 39.269 0 0
0 0
7.465 2.647 0 0
10.516 14.525 0 0
122 1.850 0 0
8 58.407 58.291 0 0
6 0 0 54.565 66.243
9 308 307 180 187
308 307 54.745 66.430
86.844 71.945 54.745 66.430
10 26.740 34.642 0 0
62.084 70.357 0 0
0 0 850 850
1.781 2.561 0 0
0 229 0 0
14 9.451 3.658 0 412
13 3.224 2.992 0 0
76.540 79.797 850 1.262
544 1.247 9 49
103.824 115.686 859 1.311
190.668 187.631 55.604 67.741
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Reserve for nettoopskrivning efter den

indre veerdis metode
Overfart resultat

Egenkapital ekski. minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser

Egenkapital

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser

Geeld til selskabsdeltagere og ledelse
Finansiel leasing

Langfristede galdsforpligtelser

Kreditinstitutter

Finansiel leasing

Leveranderer af varer og tjienesteydelser
Anden gaeld

Modtagne forudbetalinger

Kortfristede galdsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Medarbejderforhold

Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor

Resultatdisponering

Eventualposter og gvrige skonomiske
forpligtelser

Pengestremsopgerelse - reguleringer
Pengestramsopgerelse - aendring i
driftskapital

Begivenheder efter balancedagen

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK

16 570 560 570 560

0 0 0 2.426

3.835 17.928 3.835 15.502

4.405 18.488 4.405 18.488

10.645 26.968 0 0

15.050 45.456 4.405 18.488

15 3.987 5.313 0 0

3.987 5.313 0 0

51.161 49.193 51.161 49.193

6.825 0 0 0

17 57.986 49.193 51.161 49.193

17 50.976 33.797 0 0

17 1.284 0 0 0

30.220 27.206 0 0

28.619 26.666 38 60

2.546 0 0 0

113.645 87.669 38 60

171.631 136.862 51.199 49.253

190.668 187.631 55.604 67.741
3
4
11
18
19
20
21
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar 2016
Kapitalforhgjelse

Arets resultat

@vrige reguleringer, minoritetsinteresser
@vrige reguleringer, datterselskab

Egenkapital 31. december 2016

Egenkapital 1. januar 2015
Kapitalforhgjelse

Arets resultat

Jvrige reguleringer, minoritetsinteresser
Dvrige reguleringer, datterselskab

Egenkapital 31. december 2015

Moderselskab

Egenkapital 1. januar 2016
Kapitalforhgjelse

Arets resultat

@vrige reguleringer, datterselskab

Egenkapital 31. december 2016

Egenkapital 1. januar 2015
Kapitalforhejelse

Arets resultat

QJvrige reguleringer, datterselskab

Egenkapital 31. december 2015

Selskabs- Overfort Aktionzerernes Minoritets- Egenkapital i
kapital resultat egenkapital interesser alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
560 17.928 18.488 26.968 45.456
10 2.990 3.000 0 3.000
0 -17.222 -17.222 -16.573 -33.795
0 0 0 250 250
0 139 139 0 139
570 3.835 4.405 10.645 15.050
510 22.705 23.215 37.188 60.403
50 4.950 5.000 0 5.000
0 -9.516 -9.516 -7.863 -17.379
0 0 0 -2.357 -2.357
0 =211 211 0 211
560 17.928 18.488 26.968 45.456
Reserve for
nettoop-
skrivning Foreslaet
efter den udbytte for
Selskabs- indre veerdis Overfart regnskabs-
kapital metode resultat aret lalt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
560 2.426 15.502 0 18.488
10 0 2.990 3.000
0 -2.565 -14.657 0 -17.222
0 139 0 0 139
570 0 3.835 0 4.405
510 10.696 12.009 0 23.215
50 0 4.950 0 5.000
0 -8.059 -1.457 0 -9.516
0 211 0 0 -211
560 2.426 15.502 0 18.488
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Pengestromsopgerelse for koncernen

Arets resultat

Reguleringer

Andre hensatte forpligtelser
Aendring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Pengestremme fra ordinaer drift
Betalt selskabsskat

Pengestrem fra driftsaktivitet

Kab af immaterielle anleegsaktiver

Keb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af immaterielle anlaegsaktiver

Andre pengestremme vedrgrende investeringer

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Andring af geeld vedrerende leasingforpligtelse
AEndring af gaeld vedregrende geeld til selskabsdeltager og ledelse
Betalt udbytte til minoritetsinteresser

Kapitalforhgjelse

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger
Kortfristet gaeld til kreditinstitutter

Note 2016 2015
TDKK TDKK

-33.797 -17.379

19 5.821 5.745

-1.326 2.308

20 24,236 11.321

-5.066 1.995

1.074 1.516

-3.266 -3.062

-7.258 449

229 -2.015

-7.029 -1.566

-10.891 0

-13.542 -8.195

202 24

211 0

0 -183

-23.930 -8.364

8.109 -146

1.968 1.893

0 -1.976

3.000 5.000

13.077 4.771

-17.882 -5.159

-32.550 -27.391

-50.432 -32.550

544 1.247

-50.976 -33.797

~50.432 -32.550
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Noter til &rsrapporten
1 Kapitalberedskab og grundlag for fortsat drift

Der er i 2016 gennemfart en omfattende omstrukturering af koncernen og dets veesentligste datterselskab
for at nedbringe koncernen og dets vaesentligste datterselskabs omkostningsniveau, samtidig med at der
er foretaget veesentlige investeringer i digitalisering af forretningen. Det er forventningen, at disse tiltag vil
lgfte indtjeningen i de kommende ar.

Med henblik pé at styrke koncernens veesentligste datterselskabs kapitalberedskab, har moderselskabet
april 2017 tilfert yderligere egenkapital p4 TDKK 15.000. Baseret herpa, samt de allerede opnaede
forbedringer og planerne for de kommende éar, er det ledelsens forventning at de nuvaerende kredit-
faciliteter er tilstraskkelige til at opfylde koncernen og dets vaesentligste datterselskabs kapitalbehov,
herunder afdaekke sesesonvise udsving i kapitalbehovet.

Arsrapporten er aflagt under forudseetning om fortsat drift.

2016 2015
TDKK TDKK
2  Segmentoplysninger
Koncernens aktiviteter er opdelt pa hhv. udvikling, produktion og salg
af kontormgbler og indretningslasninger samt landbrug
Landbrug 2.735 2.905
Udvikling, produktion og salg af kontormgbler og indretningslesninger 259.170 338.732
261.905 341.637
3  Medarbejderforhold
Koncern
Gager og lgnninger 72.492 79.644
Pensioner 6.568 8.858
Andre omkostninger til social sikring 2.165 1.364
Personaleomkostninger i alt 81.225 89.866
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 163 180
Moderselskab
Selskabet har ikke udbetalt vederlag tif direktionen i regnskabsaret.
4  Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revisionshonorar til PwC 257 35
Andre erkleeringsopgaver
med sikkerhed, Deloitte 0 249
Skatteradgivning, PwC 12 0
Skatteradgivning, Deloitte 0 11
Andre ydelser. PwC 180 30
Andre ydelser. Deloitte 0 76
449 401
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Noter til arsrapporten

5

Skat af drets resultat

Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Aktuel skat 448 -49 411 -412
Udskudt skat -5.985 -5.187 0 0
Regulering af skat
vedrgrende tidligere ar -103 167 0 0
-5.640 -5.069 411 -412
Kapitalandele i dattervirksomheder
Moderselskab
2016 2015
TDKK TDKK
Kostpris 1. januar 64.727 59.727
Tilgang i érets lgb 3.000 5.000
Kostpris 31. december 67.727 64.727
Veerdireguleringer 1. januar 1.516 10.696
Arets resultat -14.140 -7.382
Jvrige egenkapitalbevaegelser, netto 139 -211
Udbetalt udbytte 0 -910
Afskrivning pa goodwili -677 -677
Vaerdireguleringer 31. december ~13.162 1.516
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 54.565 66.243
Kapitalinteresser i dattervirksomheder specificeres séledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
DKK 1.000
Ormstrup Gods A/S Viborg 36.000 100%
Bjerringbro Savveerk Holding A/S Viborg 610 70%
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgar i ovenstaende
regnskabsmaessige veerdi, udger 31. december 11.154 13.349

Dattervirksomheder til Bjerringbro Savveerk Holding A/S fremgar af koncernoversigten pé side 6.
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7

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lab
Overfarsler

Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Arets afskrivninger

Tilbagefart afskrivning pa afhzendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Afskrives over

Materielle anleegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lab
Overfarsler

Afgang i drets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1.
januar

Arets afskrivninger
Tilbagefert afskrivning pa
afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31.
december

Regnskabsmaessig vaerdi
31. december

Afskrives over

Software Goodwill
TDKK TDKK
24955 47.712
10.891 0
1.544 0
-620 0
36.770 47.712
18.009 34.365
2.191 2.197
-409 0
19.791 36.562
16.979 11.150
5ar 5-204ar
Materielle
Produktions- Andre aniaeg, anlaegsaktiver
Grunde og anlaeg og driftsmateriel og under
bygninger maskiner inventar udfarelsen
TDKK TDKK TDOKK
52.944 16.473 27.668 1.850
2.393 5.418 5.609 122
0 295 11 -1.850
-936 0 -812 0
54.401 22.186 32.476 122
13.676 13.826 20.089 0
1.019 895 2.673 0
-598 0 -802 0
14.097 14.721 21.960 0
40.304 7.465 10.516 122
10-40 ar 4-104r 3-8ar -

19



Noter til arsrapporten

9

10

11

1z

13

Andre verdipapirer
Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. januar 620 593 500 500
Tilgang i arets lgb 7 27 . 0 0
Kostpris 31. december 627 620 500 500
Vaerdireguleringer 1. januar -313 -397 -313 -397
Arets veerdireguleringer -6 84 -7 84
Veaerdireguleringer
31. december -319 -313 -320 -313
Regnskabsmaessig veerdi
31. december 308 307 180 187
2016 2015
TDKK TDKK
Varebeholdninger
Koncern
Ravarer og hjeelpematerialer 11.469 13.861
Varer under fremstililing 2.884 2.478
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 12.387 18.303
26.740 34.642
Resultatdisponering
Moder
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -2.565 2.217
Overfort resultat -14.657 -11.733
-17.222 -9.516
Minoritetsinteresser
Koncern
Minoritetsinteresser 1. januar 26.968 37.188
Andel af arets resultat -16.573 -7.863
Egenkapitalregulering 250 -381
Udbetalt udbytte 0 -1.976
Minoritetsinteresser 31. december 10.645 26.968

Periodeafgrzensningsposter

Periodeafgreensningsposter bestar af forudbetalinger
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Udskudt skatteaktiv 2016 2015
TDKK TDKK
Koncern
Immaterielle anlaegsaktiver -3.735 0
Materielle anleegsaktiver 385 -328
Anden geeld 3.361 -1.936
Varebeholdninger -740 1.015
Skattemaessigt underskud til fremforsel 18.548 8.560
Overfort til udskudt skatteaktiv -17.819 -7.311
Udskudt skat 0 0
Opgijort skatteaktiv 17.819 7.311
Nedskrivning tit vurderet veerdi -8.368 -3.653
Regnskabsmaessig veerdi 9.451 3.658

Aktivering af udskudt skat

Koncernens aktiverede udskudte skatteaktiv bestar primaert af skattemaessige underskud til fremfarsel

i fremtidige skattepligtige indteegter.

Koncernen forventer at kunne anvende det skattemaessige underskud | de kommende ars ordinasre drift.
Koncernen har i gangsat en reekke besparelsesprojekter, som pa sigt skal medferer en omkostnings-

reduktion og derigennem positive resultater.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser vedrerer koncernens garantiforpligtelse til udbedring af arbejder inden for

garantiperioden.

Selskabskapital

Selskabskapitalen bestar af 570 anparter & DKK 1.000.

Selskabskapitalen er i 2015 forhgjet fra TDKK 510 til TDKK 560 og i 2016 forhgjet fra TDKK
560 til TDKK 570. Derudover har der ikke veeret sendringer i selskabskapitalen de seneste 5
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Langfristede gacldsforpligtelser

Koncern

Afdrag, der forfalder inden for 1 &r, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede geeldsforpligtelser. Geeldsforpligtelser forfalder efter nedenstaende orden:

2016 2015
TDKK TDKK
Gaeld til selskabsdeltager og ledelse
Efter 5 ar 0
Mellem 1 0g 5 ar 51.161 49.183
Langfristet del 51.161 49.193
Indenfor 1 ar 0 0
51.161 49.193
Kreditinstitutter
indenfor 1 ar 50.976 33.797
50.976 33.797
Finansiel leasing
Efter 5 ar 998
Mellem 10g 5 ar 5.827
Langfristet del 6.825
Indenfor 1 &r 1.284
8.109

Eventualposter og evrige skonomiske forpligtelser

Koncern

Eventualforpligtelser

Koncemnen indgar i sambeskatning med NDJ B8 Holding ApS som administrationsselskab.

Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for

indkomstskatter mv. for sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

Endvidere har koncernen afgivet negativ pledge over for pengesinstitutter.
Leje- og leasingforpligteiser

Koncernen har indgaet lejeaftaler med varierende restlgbetid. Den fremtidige akkumulerede leje udgor
maksimalt TDKK 22.043 (2015: TDKK 38.764) for koncernen.
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Pengestromsopgerelse - reguleringer
Koncern

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Afskrivninger og nedskrivninger pa immaterielle og
materielle anleegsaktiver

Skat af arets resultat

Egenkapitalreguleringer pa minoritetsinteresser
Egenkapitalreguleringer i dattervirksomheder
Andre reguleringer

Pengestromsopgerelse - 2ndring i driftskapital
Koncern

Andring i tilgodehavender

Andring i varebeholdninger

Andring i kortfristede gaeldsforpligtelser i gvrigt

Andring i driftskapital

Begivenheder efter balancedagen

2016 2015
TDKK TDKK
-1.074 -1.516
3.266 3.062
8.975 9.860
-5.640 -5.069
250 -381
139 211
-95 0
5.821 5.745
8.821 3.209
7.902 11.706
7.513 -3.594
24.236 11.321

Efter balancedagen har et koncernselskab, Bjeringbro Savveerk Holding A/S erhvervet 49% af B8 A/S,

saledes selskabet i 2017 ejer 100% af aktierne i B8 A/S.

Men henblik pa at styrke B8 A/S’s kapitalberedskab er der i april 2017 tilfert NDJ B8 Holding ApS yderligere

kapital p4 TDKK 15.000.

23



Noter, regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for NDJ B8 Holding ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapport for 2016 er aflagt i DKK 1.000.

Virksomheden har implementeret eendringer til arsregnskabsloven, der treeder i kraft pr. 1. januar 2016,
jf. lov nr. 738 af 1. juni 2015.

Som felge af zendringen til loven er minoritetsinteressers andel af dattervirksomheder vist seerskilt af re-
sultatdisponeringen og ikke som hidtil modregnet i rets resultat. Som folge heraf praesenteres minori-
tetsinteressers andel af dattervirksomheder i en post under egenkapitalen og ikke som hidtil som en sar-
skilt post i balancen. Med henblik pa at sikre sammenligneligheden er der foretaget tilpasning af sammen-
ligningstal.

Andringen har folgende effekt pa koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2016:

o Arets resultat formindskes TDKK 16.573
e Balancesummen forgges TDKK 0

e Egenkapital foreges TDKK 10.645

@vrige andringer til rsregnskabsloven, der traeder i kraft 1. januar 2016, har ikke pivirket koncernen
eller moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016, men alene medfert
yderligere oplysninger i drsrapporten.

Andring af regnskabspraksis

Virksomheden har sendret klassifikation vedrerende fordeling af afskrivninger mellem henholdsvis
"Produktionsomkostninger”, "Distributionsomkostninger” og "Administrationsomkostninger”.
Sammenligningstallene for 2015 er sendret i overensstemmelse hermed. Andringen har ikke pavirket re-
sultat eller egenkapital.

Virksomheden har endvidere &ndret praesentation vedrerende aktivet software. Tidligere var software
praesenteret under kategorien "Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar" men er nu prasenteret under ka-
tegorien "Software". Sammenligningstallene for 2015 er andret i overensstemmelse hermed. Andringen
har ikke pévirket resultat eller egenkapital.

Generelt om indregning og méling

Alle indteegter indregnes i resultatopgorelsen, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvardi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opnd arets indtjening, herunder
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Noter, regnskabspraksis

afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af endrede regn-
skabsmassige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil frag kon-
cernen, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden &rsrappor-
ten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pd balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet, NDJ B8 Holding ApS samt virksomheder, hvori modersel-
skabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gen-
nem aktiebesiddelse eller p4 anden made har en bestemmende indflydelse.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets an-
del af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernfor-
holdet blev etableret.

Ved keb af dattervirksomheder opgeres pa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og den
regnskabsmassige indre veerdi i den kebte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er regu-
leret til dagsveardi (overtagelsesmetoden). Herunder fradrages eventuelle besluttede omstrukturerings-
henszttelser vedrerende den overtagne virksomhed. Resterende positive forskelsbelgb indregnes i balan-
cen under immaterielle anleegsaktiver som goodwill, der afskrives lineart i resultatopggrelsen over mak-
simalt 20 &r. Resterende negative forskelsbeleb indregnes i balancen under periodeafgransningsposter
som negativ goodwill. Beleb, der kan henfores til forventede tab eller omkostninger, indregnes som ind-
taegt i resultatopgerelsen, i takt med at de forhold, der ligger til grund herfor, realiseres.
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Noter, regnskabspraksis

Af negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventede tab eller omkostninger, indregnes et belab sva-
rende til dagsveerdien af ikke-monetere aktiver i resultatopgerelsen over de ikke-monetzre aktivers gen-
nemsnitlige levetid.

Positive og negative forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder kan, som felge af &endring i indregning og
maling af nettoaktiver, reguleres indtil et ar efter anskaffelsestidspunktet. Disse reguleringer afspejler sig
samtidigt i veerdien af goodwill eller negativ goodwill, herunder i allerede foretagne afskrivninger.

Afskrivninger pd goodwill allokeres i koncernregnskabet til de funktioner, som goodwill relaterer sig til.

Minoritetsinteresser

Ved opggrelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfores den del af dattervirksomhedernes resul-
tat og egenkapital, der kan henfores til minoritetsinteresser, som szrskilte poster i resultatopgerelse og
balance. Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurderingen af overtagne aktiver og forpligtel-
ser til dagsveerdi pé tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfelgende sndringer i minoritetsinteresser medtages den e&ndrede andel i resultatet fra tidspunk-
tet for sendringen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vasentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten (fi-
nansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveaerdien af leasing-
ydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en tilnsermet veerdi heraf som
diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for sel-
skabets gvrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasingydel-
sens rentedel omkostningsfares lobende i resultatopgerelsen.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i rets lob omregnet til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgorelsen som
en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-

gen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.
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Noter, regnskabspraksis
Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfolgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som “Andre
tilgodehavender” henholdsvis "Anden geeld”.

/Andring i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmaessig afdsekning, jf.
nedenfor.

Regnskabsmaessig afdekning

ZAndring i dagsverdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for af-
daekning af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerel-
sen sammen med de &ndringer i dagsvardien af det afdeckkede aktiv eller den afdeekkede forpligtelse,
som kan henfores til den risiko, der er afdekket.

Aindring i dagsverdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfort resultat for s&
vidt angar den effektive del af afdeekningen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer
den afdzkkede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfores det belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulte-
rer den sikrede transaktion i en indtaegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion ind-
regnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Aindring i dagsverdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for af-

deekning af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksom-
heder, indregnes direkte i egenkapitalen for si vidt angér den effektive del af sikringen, mens den ineffek-
tive del indregnes i resultatopgarelsen.

Resultatopgerelsen
Nettoomsztning

Nettoomsatningen indregnes i resultatopgerelsen, nar salget er gennemfort. Dette anses for at veere til-
feeldet, nar:

e levering har fundet sted inden regnskabsérets udleb

o der foreligger en forpligtende salgsaftale

o salgsprisen er fastlagt, og

o indbetalingen er modtaget eller modtagelse kan forventes med rimelig sikkerhed.

Nettoomsatningen indregnes eksklusiv moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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Noter, regnskabspraksis
Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgget til at opna &rets omsaetning. I kost-
prisen indgér rvarer, hjzlpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger, sdsom vedli-
geholdelse og afskrivninger mv. samt drift, administration og ledelse af fabrikker.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af gager til salgs- og distributionspersonale,
reklame- og markedsferingsomkostninger samt autodrift og afskrivninger mv. Afskrivning p& goodwill
indgér tillige i det omfang, goodwill vedrerer distributionsaktiviteten.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale, kontor-
omkostninger, afskrivninger mv. Afskrivning pa goodwill indgar tillige med den andel, der vedrerer ad-
ministrationsaktiviteten.

Andre driftsindtzegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundzr karakter i for-
hold til koncernens hovedaktiviteter,

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmessige andel af resultatet med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Indtagter af kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursregulerin-
ger, amortisering af realkreditldn samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og &rets udskudte skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til egenkapitaltransaktioner.

Andring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.
Selskabet er sambeskattet med selskaber, hvori dette selskab direkte eller indirekte rader over flertallet af
stemmer. Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pé savel overskuds- som underskudsgivende virk-

somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skatte-
meessige underskud). De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.
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Noter, regnskabspraksis
Balancen
Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill afskrives linert over den vurderede ekonomiske brugstid, der fastlegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 5-20
ar.

Software

Software méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindingsveerdien,
hvor denne er lavere. Software afskrives linezert over den skonomiske brugstid, der er vurderet til 4-5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

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

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Grunde og bygninger 10 - 40 ér
Produktionsanleg og maskiner 4 - 10 &r
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-8ar

Nedskrivning af anleegsaktiver

Den regnskabsmessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at
afgore, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis
dette er tilfeldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgorelse af, om genindvindingsvaerdien er lavere
end den regnskabsmaessige veerdi, og der nedskrives til denne lavere genvindingsvzerdi.

Genindvindingsverdien for aktivet opgeres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og kapitalveerdien.
Er det ikke muligt at fastseette genindvindingsveerdien for det enkelte aktiv, vurderes aktiverne samlet i
den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering kan fastsettes en palidelig genindvin-
dingsvaerdi.

Goodwill, hvor det ikke er muligt at opgere nogen kapitalvardi, da aktivet i sig selv ikke genererer fremti-
dige pengestromme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den gruppe af aktiver, hvortil de kan
henferes.
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Noter, regnskabspraksis
Kapitalandele i dattervirksomheder

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

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmassige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmassige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pé anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tilleg af resterende veerdi af positiv forskelsveerdi (goodwill) og fradrag af en re-
sterende negativ forskelsveaerdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlagges via overskudsdisponerin-
gen til "Reserver for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode” under egenkapitalen. Reserver re-
duceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i dat-
tervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o. Har moderselskabet
en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse.

Andre vardipapirer

Verdipapirer, indregnet under finansielle anleegsaktiver, omfatter borsnoterede aktier, der miles til dags-
veerdi pd balancedagen. Dagsvzerdien opgeres pé grundlag af den seneste noterede salgskurs.

Varebeholdninger

Varebeholdninger maéles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er lave-
re. Nettorealisationsverdien for varebeholdninger opgares til det belgb, som forventes at kunne indbrin-
ges ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggarelsesomkostninger. Nettorealisationsveerdien
opgeres under hensyntagen til omseattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt révarer og hjeelpematerialer omfatter kebspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Kostpris for fremstillede ferdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for rivarer, hjzlpe-
materialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsom-
kostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produkti-
onsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr og omkostninger til fabriksadministration
og ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al veesentlighed svarer til palyden-
de veerdi. Der nedskrives til imgdegéelse af forventede tab.
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Noter, regnskabspraksis
Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrorende efterfolgende
regnskabsar. Dette udger typisk forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier,
abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Udbytte,
som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudt skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af ak-
tiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende ikke-
skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksom-
hedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige re-
sultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. I de tilfelde, hvor opgerelse af
skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, miles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belob, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere rs skattepligtige ind-

komster.

Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal modregningsad-
gang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig,.

Finansielle gzldsforpligtelser

Qvrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i alt vaesentlighed svarer til nominel veerdi.
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Noter, regnskabspraksis
Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestromme for ret opdelt pd drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, drets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Det er undladt at udarbejde serskilt pengestromsopgerelse for moderselskabet, idet moderselskabets
pengestremme er indeholdt i pengestramsopgerelsen for koncernen.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktiviteten opgeres som koncernresultatet reguleret for ikke kontante resultatpo-
ster som af- og nedskrivninger, hensattelser samt @ndring i driftskapitalen, renteindbetalinger og
-udbetalinger og betalt selskabsskat. Driftskapitalen omfatter omsatningsaktiver minus kortfristede
geeldsforpligtelser ekskl. de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, mate-
rielle og finansielle anlegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede geeldsforpligtelser samt udbyttebetaling til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger fratrukket kortfristet lsbende bankgzld.

Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Noter, regnskabspraksis

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal

Bruttomargin =

Overskudsgrad =

Afkastningsgrad =

Soliditetsgrad =

Forrentning af egenkapital =

pwc

Bruttoresitatx 100

Nettoomsaeing

Resultat for finansielk poster x 100

Nettoomsahing

Resultatfor finansielk posterx 100

Samledeaktiver

Egenkapithultimox 100

Samledeaktiverultimo

Ordinertresultatefterskat x 100

Gennemsnifg egenkapitd
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