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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 for Palsgaard Speaer A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2017 - 31.12.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hampen, den 16.04.2018

Direktion

Holger Carsten Hansen

Bestyrelse

Asbjgrn Berge Holger Carsten Hansen Bo Rgrbaek Stampe Thomsen
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Palsgaard Spaer A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Palsgaard Spaer A/S for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017, der om-
fatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 -
31.12.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

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

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

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

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

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

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

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 &arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

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

Silkeborg, den 16.04.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bo Blaabjerg Odgaard Jesper Stier
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32122 MNE-nr. mne42245
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Ledelsesberetning

2017 2016 2015 2014 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 71.097 73.632 1.452 1.130 1.031
Driftsresultat 11.290 8.956 45 (378) (354)
Resultat af finansielle
Soster (2.303) (125) (41.217) (24.455) (28.133)
Rrets resultat 11.487 13.471 (42.422) (26.785) (26.190)
Samlede aktiver 93.278 76.244 46.301 88.568 116.781
Investeringer i materielle
anlzegsaktiver 13.844 11.302 0 0 0
Egenkapital 29.608 18.121 24.281 66.885 93.474
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 48,1 63,5 (93,1) (33,4) (24,7)
Soliditetsgrad (%) 31,7 23,8 52,4 75,5 80,0

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens “Anbefalinger &
nggletal 2015”.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Rrets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,

Egenkapitalens forrentning (%)

Gns. egenkapital som ejerne har investeret i virksomheden.

Egenkapital x 100

Soliditetsgrad (%) Samlede aktiver

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Palsgaard Spaer A/S’ aktiviteter bestar i produktion og salg af traespaer, vaegelementer og tagmoduler til
bdde bolig-, institutions- og erhvervsbyggeri. Palsgaard Spaer har produktion i bAde Danmark og Tyskland.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Efter udskillelsen af Taasinge Elementer i juni 2016 bestar aktiviteten i 2017 udelukkende af Palsgaard Speer.

Omsaetningen i 2017 blev lidt lavere end 8ret fgr, hvilket udelukkende skyldes, at Taasinge Elementer var
en del af aktiviteten i 2016.

Driftsresultatet for 2017 p& 11,3 mio.kr. er en klar fremgang sammenlignet med sidste ars driftsresultat pd
9,0 mio.kr., der ligeledes indeholder overskud fra den udskilte Taasinge Elementer-aktivitet.

Resultat for skat for 2017 blev et overskud pa 9,0 mio.kr. mod sidste &rs overskud p& 8,8 mio.kr. for skat.
Som fglge af arets driftsoverskud og forventninger til fremtidig indtjening er selskabets skatteaktiv gget fra
4,0 mio.kr. primo &ret til 6,5 mio.kr. ultimo aret, hvilket giver en positiv driftsfort skat for aret pa 2,5 mio.kr.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder er i 2017 pavirket af underskud i selskabets tyske
datterselskab Skandach Holzindustrie. Efter en forbedring af resultatskabelsen i 2. halvar af 2017 forventes
der et nulresultat for 2018.

I oktober 2017 blev selskabets hidtidige kreditinstitut refinansieret, hvorefter Nordea er selskabets hoved-
bank. Derudover blev selskabet tilfgrt 10,0 mio.kr. i ny ansvarlig I13nekapital. Selskabets fremtidige |1anefaci-
liteter med forbedrede betingelser sikrer selskabets langsigtede finansiering og skaber et sundt fundament
for den fremtidige udvikling.

Den 31. december 2017 kgbte selskabet aktiviteterne hos spaerproducenten Dan-Spar A/S i Vordingborg,
hvorved selskabet, i tilleeg til udvidelsen af kundeportefgljen, igen réder over et produktionssted pa Sjzel-
land.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Arets positive udvikling er i overensstemmelse med forventningerne.

Forventet udvikling

Vi forventer at kunne fortsaette den positive udvikling i 2018 med fortsat fokus pa interne effektivitetsfor-
bedringer, yderligere investering i produktionsanlzegget samt gget salg af nye produkter. Desuden forven-
ter vi en mindre fremgang i markedet for parcelhuse. Der forventes sdledes et stigende aktivitetsniveau og
deraf stigende resultat for det fglgende ar.

Miljomaessige forhold
P& miljgomradet forsgger selskabet Igbende at forbedre forholdene for det interne og eksterne miljg.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrappor-

ten.
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Resultatopggrelse for 2017

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2017 2016

Note kr. kr.
71.097.413 73.631.721

1 (57.891.566) (63.028.301)
(1.915.911) (1.647.197)
11.289.936 8.956.223
(837.487) 1.386.140

1.066.265 790.822
(2.531.897) (2.301.919)
8.986.817 8.831.266

4 2.500.000 4.639.267
5 11.486.817 13.470.533
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Balance pr. 31.12.2017
2017 2016

Note kr. kr.
Goodwill 1.984.100
Immaterielle anlaegsaktiver 6 1.984.100
Produktionsanlaeg og maskiner 5.466.612 5.120.578
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 952.178 979.909
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 11.584.980 561.146
Materielle anlaegsaktiver 7 18.003.770 6.661.633
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.281.900 7.312.040
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 10.315.506 8.804.546
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 137.250
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 125.000
Deposita 116.500 116.500
Finansielle anlaegsaktiver 8 17.713.906 16.495.336
Anlaegsaktiver 37.701.776 23.156.969
Ravarer og hjaelpematerialer 12.655.054 11.941.309
Varebeholdninger 12.655.054 11.941.309
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 16.139.968 15.220.197
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 9 3.481.904 3.103.602
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 15.371.557 1.756.993
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 200.000 0
Udskudt skat 10 6.500.000 4.000.000
Andre tilgodehavender 274.179 660.513
Periodeafgransningsposter 11 367.683 834.334
Tilgodehavender 42.335.291 25.575.639
Likvide beholdninger 586.150 15.570.260
Omsaetningsaktiver 55.576.495 53.087.208
Aktiver 93.278.271 76.244.177
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Balance pr. 31.12.2017
2017 2016

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 4.000.000 4.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 6.492.197 6.522.337
Overfgrt overskud eller underskud 19.115.579 7.598.622
Egenkapital 29.607.776 18.120.959
Andre hensatte forpligtelser 12 809.700 2.494.697
Hensatte forpligtelser 809.700 2.494.697
Ansvarlig 13nekapital 13.814.657 6.459.312
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 12.629.067 11.800.000
Anden geeld 1.100.000 1.100.000
Langfristede gaeldsforpligtelser 13 27.543.724 19.359.312
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 2.888.173 7.422.937
Bankgeeld 9.395.060 1.042
Modtagne forudbetalinger fra kunder 42.549 23.180
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.956.135 2.323.169
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.939.025 497.789
Anden gald 18.096.129 26.001.092
Kortfristede gaeldsforpligtelser 35.317.071 36.269.209
Gaeldsforpligtelser 62.860.795 55.628.521
Passiver 93.278.271 76.244.177
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Eventualaktiver 15
Eventualforpligtelser 16
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 17
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 18
Transaktioner med nzertstdende parter 19
Koncernforhold 20
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Egenkapitalopggrelse for 2017

Egenkapital
primo

Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfgrt

Virksom- efter indre overskud eller
hedskapital veerdis metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
4.000.000 6.522.337 7.598.622 18.120.959
0 (30.140) 11.516.957 11.486.817
4.000.000 6.492.197 19.115.579 29.607.776
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Noter
2017 2016
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 52.677.358 57.266.111
Pensioner 4.097.203 4.399.981
Andre omkostninger til social sikring 1.117.005 1.362.209
57.891.566 63.028.301
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 137 162
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2017 2016
kr. kr.
Samlet for ledelseskategorier 790.000 790.000
790.000 790.000
2017 2016
kr. kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 604.000 498.647
Renteindtaegter i gvrigt 213 166.113
@vrige finansielle indtaegter 462.052 126.062
1.066.265 790.822
2017 2016
kr. kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 16.315 0
Renteomkostninger i gvrigt 1.507.275 2.301.919
@vrige finansielle omkostninger 1.008.307 0
2.531.897 2.301.919
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Noter

4. Skat af rets resultat
Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

5. Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

6. Immaterielle anlaagsaktiver
Tilgange
Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2017 2016

kr. kr.
(2.500.000) (4.038.515)
0 (600.752)
(2.500.000) (4.639.267)
2017 2016

kr. kr.

0 35.492.270

(30.140) 6.522.337
11.516.957 (28.544.074)
11.486.817 13.470.533
Goodwill

kr.

1.984.100

1.984.100

1.984.100
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Noter
Materielle
Andre anlaeg, anlaegs-
Produk- drifts- aktiver
tionsanlag materiel og under
og maskiner inventar udfgrelse
kr. kr. kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 6.293.024 1.222.169 561.146
Tilgange 1.882.194 406.020 11.556.180
Afgange 0 (95.000) (532.346)
Kostpris ultimo 8.175.218 1.533.189 11.584.980
Af- og nedskrivninger primo (1.172.446) (242.260) 0
Arets afskrivninger (1.536.160) (363.543) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 24.792 0
Af- og nedskrivninger ultimo (2.708.606) (581.011) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 5.466.612 952.178 11.584.980
Indregnede renter - - 112.237
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Noter
Kapital- Tilgode- Kapital- Tilgode-
andele i havender hos andele i havender hos
tilknyttede tilknyttede associerede associerede
virk- virk- virk- virk-
somheder somheder somheder somheder
kr. kr. kr. kr.
8. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 789.703 8.804.546 137.250 125.000
Tilgange 0 2.528.788 0 0
Afgange 0 (210.482) 0 0
Kostpris ultimo 789.703 11.122.852 137.250 125.000
Opskrivninger primo 6.522.337
Andel af 3rets resultat (837.486)
Kapitalandele med negativ
indre vaerdi nedskrevet over 807.346 (807.346) 0 0
tilgodehavender
Opskrivninger ultimo 6.492.197 (807.346) 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 (125.000)
Dagsveerdireguleringer 0 (137.250) 0
Nedskrivninger ultimo 0 (137.250) (125.000)
Regnskabsmaessig veerdi
7.281.900 10.315.506 o 0

ultimo
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Noter
Deposita
kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 116.500
Tilgange 0
Afgange 0
Kostpris ultimo 116.500
Opskrivninger primo 0
Andel af 3rets resultat 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 0
Opskrivninger ultimo 0
Arets nedskrivninger 0
Dagsvaerdireguleringer
Nedskrivninger ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 116.500
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Hampen ejendomsselskab Hampen ApS 100,0
Kliplev ejendomsselskab Kliplev ApS 100,0
Skandach Holzindustrie Unseburg, Tyskland Gmbh 100,0
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Dormus A/S Svendborg A/S 25,0
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Noter

2017 2016
kr. kr.
9. Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 3.481.904 3.103.602
3.481.904 3.103.602
2017 2016
kr. kr.
10. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver 62.000 0
Materielle anlaegsaktiver 161.000 165.000
Hensatte forpligtelser 0 (371.000)
Geeldsforpligtelser 81.000 184.000
Fremfgrbare skattemaessige underskud 6.196.000 4.022.000
6.500.000 4.000.000
Bevagelser i dret
Primo 4.000.000
Indregnet i resultatopggrelsen 2.500.000
Ultimo 6.500.000
11. Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af normale forudbetalte omkostninger.
12. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser bestar af forpligtelser, hvor der er usikkerhed om forfaldstidspunktet.
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 mdneder Restgeeld
2017 2016 2017 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
13. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital 0 0 13.814.657 0
Geeld til kreditinstitutter
| ovrigt 2.888.173 5.600.000 12.629.067 1.626.054
Anden geeld 0 1.822.937 1.100.000 0
2.888.173 7.422.937 27.543.724 1.626.054
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2017 2016
kr. kr.
14. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 3.047.895 2.836.542
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tilknyttede
18.414.415 20.739.175

virksomheder frem til udigb

15. Eventualaktiver
Selskabet har ikke indregnet skatteaktiv med 2.626 t.kr. Skatteaktivet bestar hovedsageligt af fremfgrsel af

skattemaessige underskud.

2017 2016
kr. kr.

16. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 374.861 1.573.177
Eventualforpligtelser i alt 374.861 1.573.177

Selskabet har arbejdsgarantier vedrgrende igangvaerende og afsluttede arbejder for fremmed regning.

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med AH Wood Invest ApS ApSsom administrationsselskab. Sel-
skabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets gaeld til kreditinstitut er deponeret skadelgsbrev - virksomhedspant nom. 20.000
t.kr. med pant i simple fordringer vedr. salg af varer og tjenesteydelserlager, lager, goodwill, produktions-
anlaag og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar. Regnskabsmaesig veerdi af pantsatte aktiver
udgor 48.783 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Virksomheden har kautioneret for Hampen Ejendomsselskab ApS geeld til Nordea. Kautionen er maksimeret
til 6.337 t.kr. Bankgeaelden i tilknyttede virksomheder udggr 6.337 t.kr.

Virksomheden har kautioneret for Kliplev Ejendomsselskab ApS geeld til Nordea. Kautionen er maksimeret til
3.218 t.kr. Bankgeaelden i tilknyttede virksomheder udggr 3.218 t.kr.

18. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Naertstdende parter med bestemmende indflydelse AH Wood Invest ApS, Hampen ejer over 50% af aktierne

i selskabet og har dermed bestemmende indflydelse pd dette.

19. Transaktioner med nzertstdende parter
Transaktioner med naertstdende parter er udelukkende foretaget pé@ markedsvilkar.

20. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
AH Wood Invest ApS, Hampen.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C

(mellem).

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

AEndringer i anvendt regnskabspraksis

Virksomheden er rykket fra regnskabsklasse B op i regnskabsklasse C. Dette har ingen belgbsmssig ind-
virkning pa aktiver, passiver, den finansielle stilling og resultatet. £ndringen af regnskabsklassen medfgrer
praesentationsmaessige a&ndringer.

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

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

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

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

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der
er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger
vaesentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Goodwill betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens
kurs. Kursdifferencer, der er opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennem-
snitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.
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Kursregulering af mellemveaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere ak-
tiver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for m8nederne, idet poster, som er afledt af
ikke-monetaere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gzeldende for de pagaeldende
ikke-moneteere poster.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under frem-
stilling, arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver, andre driftsindtaegter, omkostninger til
ravarer og hjelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar levering til kgber har fun-
det sted. Nettoomsazetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og
males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangveaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udferes, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

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

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter. I
posten indgar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

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



Palsgaard Spaer A/S 23

Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed va-
luta, amortisering af finansielle aktiver samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

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

Balancen

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr seedvanligvis 10 8r, men kan i visse
tilfeelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virksomheder med en stzerk markedsposition og
langsigtet indtjeningsprofil, hvis den leengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de
pdgaeldende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-

ninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Produktionsanlaeg og maskiner 5-10 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar

Forventede brugstider og restveerier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill
og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre
veerdi, hvis det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgo-
dehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en
retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

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

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 15 &r, men kan i
visse tilfzelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition
og langsigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af
de pdgaeldende ressourcer.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill
og med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.
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Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de forholds-
maessigt overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt
er 5 &r, men kan i visse tilfaelde udggre op til 20 &r for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk
markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, hvis den lzengere afskrivningsperiode vurderes bedre at
afspejle nytten af de pdgaeldende ressourcer.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter vejet gennemsnit, eller nettorealisationsveaerdi, hvor
denne er lavere.

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

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kost-
prisen.

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

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

Salgsveerdien males pa baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det
enkelte igangvaerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhangigt af om nettovaerdien, der er opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger,
er positiv eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, ndr de afholdes.



Palsgaard Spaer A/S 26

Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

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

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

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer, tab pa
igangveerende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer mv.

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

Ved salg af varer med returret hensaettes til deekning af avancen pa de varer, der forventes returneret, og
eventuelle omkostninger forbundet med returneringerne.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter p3 et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til daekning af det samlede tab, der paregnes ved det pdgaeldende
arbejde.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.

Pengestrgmsopggrelsen
Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens § 86, stk. 4 undladt at udarbejde pengestrsmsopggrelse.



