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Glaseksperten A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséaret 01.01.16 - 31.12.16 for Glaseksperten
A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.16 og resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestrgmme for regnskabséaret 01.01.16 - 31.12.16.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hjerring, den 4. maj 2017

Direktionen

Christian Larsen Henrik Serensen

Bestyrelsen

Seren Lenstrup Pedersen Christian Larsen Henrik Sgrensen
Formand

Jes Vejby Michael Holme Knudsen
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Glaseksperten A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Glaseksperten A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Glaseksperten A/S for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.16 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhengige 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 tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Glaseksperten A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesasttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Glaseksperten A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, her-
under 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 arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hjerring, den 4. maj 2017

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Peter Henriksen
Statsaut. revisor
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Glaseksperten A/S

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL

Hovedtal

Belgb i t.DKK 2016 2015 2014 2013 2012

Resultat

Bruttofortjeneste 82.429 81.464 70442 60.795  44.985
Indeks 183 181 157 135 100

Resultat af primeer drift 7178  12.034 11.354 9.668 9.202
Indeks 78 131 123 104 100

Finansielle poster i alt -1.108 -1.489 -1.126 -1.527 -1.796
Indeks 62 83 63 85 100

Resultat for skat 6.069 10.545 10.227 8.041 7.406
Indeks 82 142 138 109 100

Arets resultat 4582 7.973 7.798 6.421 5.5642
Indeks 83 144 141 116 100

Balance

Samlede aktiver 121.239 106.340 90.996 76.019 68.822
Indeks 176 155 132 110 100

Investeringer i materielle anleegsaktiver 11.436 18.199 10.407 5.700 4735
Indeks 242, 384 220 120 100

Egenkapital 33.633  32.851 27879  23.080 19.659
Indeks 171 167 142 117 100

Pengestromme

Nettopengestrgmme fra:
Driften 505 7.927 6.478 8.887 7.093
Investeringer -10.231  -17.679 -9.994 -5.922 -4.801
Finansiering 5.659 6.852 27879 23.080 19.659

Arets pengestromme -4.067 -2.900 24363 26.045 21.951
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Glaseksperten A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2016 2015 2014 2013 2012
Soliditet
Egenkapitalandel 28% 31% 31% 30% 29%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 157 145 119 102 64

Definitioner af negletal

Egenkapitalandel:

BeElERHOLM

Eigenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver
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Glaseksperten A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i at drive handel, produktion samt anden dermed efter
bestyrelsens sken besleegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.16 - 31.12.16 udviser et resultat pa DKK 4.581.894 mod
DKK 7.972.681 for tiden 01.01.15 - 31.12.15. Balancen viser en egenkapital pa DKK
33.633.153.

2016 har for Glaseksperten A/S veaeret et &r med mange udfordringer, aret var praeget af pris-
stigninger pa raglas, det har ikke i fuldt omfang veeret muligt at fere denne prisstigning
videre til Glaseksperten A/S' kunder, det har pavirket resultatet negativt. Eksporten til Norge
var vigende i 2016 pga. valutakursudvikling og en generel afmatning pa det norske marked.

Ledelsen finder arets resultat utilfredsstillende.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et positivt resultat fer skat i niveauet t.DKK 8.500 - 9.500 for det kom-
mende ar. Den generelle harde konkurrence pavirker stadig handvaerks- og byggebranchen
og dermed ogsé selskabet som leverander til branchen. Selskabet har dog ved effektivisering
og malrettet markedsfering veeret i stand til at gge omsaetningen og markedsandelen. Ledel-
sen forventer fortsat at kunne gge markedsandelen de kommende ar.

Videnressourcer

Selskabets forretningsgrundlag bygger pa hgjteknologiske maskiner, der kan producere
termoruder, heerde glas, slibe glas og laminere glas af enhver art. Virksomhedens maskinpark
er nyinstalleret og ger virksomheden til en af de ferende virksomheder i Europa indenfor
dens omrade. Virksomheden arbejder pa til stadighed at veere ferende, konkurrencedygtig og
at kunne udvide markedsomradet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Virksomheden har de nyeste maskiner og produktionstyper og udvikler lgbende kvalitet og
produktionsgang.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.

BeElERHOLM
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Note

Glaseksperten A/S

Resultatopgerelse
2016 2015
DKK DKK
Bruttofortjeneste 82.429.302 81.463.575
Personaleomkostninger -65.677.331 -60.456.676
Resultat for af- og nedskrivninger 16.751.971 21.006.899
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anleegsaktiver -9.574.131 -8.973.023
Resultat for finansielle poster 7.177.840 12.033.876
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 428.507 262.545
Andre finansielle indteegter 516.928 462.093
Andre finansielle omkostninger -2.053.927 -2.213.482
Resultat for skat 6.069.348 10.545.032
Skat af arets resultat -1.487.454 -2.572.351
Arets resultat 4.581.894 7.972.681
Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabséaret 3.000.000 3.800.000
Overfart resultat 1.581.894 4.172.681
Ialt 4.581.894 7.972.681

BeElERHOLM
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Note

10

Glaseksperten A/S

Balance

AKTIVER
31.12.16 31.12.15
DKK DKK
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 53.167 0
Erhvervede rettigheder 1.190.134 717.439
Goodwill 1.114.284 1.485.713
Udviklingsprojekter under udferelse 22.250 79.750
Immaterielle anleegsaktiver i alt 2.379.835 2.282.902
Grunde og bygninger 0 370.012
Indretning af lejede lokaler 1.840.920 1.262.221
Produktionsanleeg og maskiner 33.920.808 33.100.467
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 13.592.934 14.187.413
Materielle anlaegsaktiver i alt 49.354.662 48.920.113
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.501.265 1.572.758
Andre veerdipapirer og kapitalandele 55.000 0
Deposita 1.012.091 401.750
Finansielle anlaegsaktiver i alt 2.568.356 1.974.508
Anlaegsaktiver i alt 54.302.853 53.177.523
Ravarer og hjeelpematerialer 15.304.134 15.857.570
Fremstillede varer og handelsvarer 3.405.650 3.392.105
Varebeholdninger i alt 18.709.784 19.249.675
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 5.035.558 4.705.468
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 21.584.218 20.096.153
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 17.411.947 7.141.287
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 454739 281.099
Andre tilgodehavender 3.644.030 1.652.360
Tilgodehavender i alt 48.130.492 33.876.367
Likvide beholdninger 95.991 36.346
Omseetningsaktiver i alt 66.936.267 53.162.388
Aktiver i alt 121.239.120 106.339.911

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Balance

PASSIVER
31.12.16 31.12.15
DKK DKK
Selskabskapital 1.000.000 1.000.000
Reserve for udviklingsomkostninger 17.3bb 0
Overfart resultat 29.615.798 28.051.259
Forslag til udbytte for regnskabséaret 3.000.000 3.800.000
Egenkapital i alt 33.633.153 32.851.259
Henseettelser til udskudt skat 2.874.484 2.300.651
Hensatte forpligtelser i alt 2.874.484 2.300.651
Geeld til realkreditinstitutter 0 288.681
Geeld til gvrige kreditinstitutter 11.833.074 2.575.474
Leasingforpligtelser 20.155.801 20.318.395
Anden geeld 100.000 293.000
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 32.088.875 23.475.550
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 6.457.282 5.611.395
Geeld til gvrige kreditinstitutter 34.283.068 30.156.188
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 5.598.062 3.757.968
Geeld til associerede virksomheder 0 8.929
Selskabsskat 913.644 2.653.370
Anden geeld 5.390.552 5.524.601
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 52.642.608 47.712.451
Geeldsforpligtelser i alt 84.731.483 71.188.001
Passiver i alt 121.239.120 106.339.911

Eventualforpligtelser
Pantsaeetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstdende parter

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Egenkapitalopgorelse

Reserve for Forslag til
udviklings- udbytte for
Selskabs- omkost- Overfert regnskabs-
Beleb i DKK kapital ninger resultat aret
Egenkapitalopgerelse for 01.01.15 -
31.12.15
Saldo pr. 01.01.15 1.000.000 0 23.878.578  3.000.000
Betalt udbytte 0 0 0 -3.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 0 4.172.681 3.800.000
Saldo pr. 31.12.15 1.000.000 0 28.051.269  3.800.000
Egenkapitalopgerelse for 01.01.16 -
31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 1.000.000 0 28.051.269  3.800.000
Betalt udbytte 0 0 0 -3.800.000
Overfarsler til/fra andre reserver 0 17.3bb -17.355 0
Forslag til resultatdisponering 0 0 1.581.894  3.000.000
Saldo pr. 31.12.16 1.000.000 17.3556 29.615.798  3.000.000

BeElERHOLM
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Note
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Glaseksperten A/S

Pengestromsopgorelse

2016 2015
DKK DKK

Arets resultat 4.581.894 7.972.681
Reguleringer 12.130.077 13.057.957
Forskydning i driftskapital

Varebeholdninger 539.891 -3.644.502

Tilgodehavender -14.2564.125 -2.757.792

Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.840.094 -2.966.773

Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -142.978 226.986
Pengestromme fra drift for finansielle poster 4.694.853 11.888.557
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 516.928 462.093
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -2.063.928 -2.213.482
Betalt selskabsskat -2.653.347 -2.210.260
Pengestromme fra driften 504.506 7.926.908
Kob af immaterielle anleegsaktiver -1.008.045 -716.646
Kob af materielle anleegsaktiver -11.436.001 -18.199.141
Salg af materielle anleegsaktiver 2.378.434 890.000
Kab af finansielle anleegsaktiver -665.341 -153.100
Modtaget udbytte 500.000 500.000
Pengestremme fra investeringer -10.230.953 -17.678.887
Betalt udbytte -3.800.000 -3.000.000
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 17.285.451 15.151.447
Afdrag pa geeld til realkreditinstitutter -7.826.239 -5.299.210
Pengestromme fra finansiering 5.659.212 6.852.237
Arets samlede pengestromme -4.067.235 -2.899.742
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 36.346 39.838
Kortfristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets

begyndelse -30.156.188 -27.259.938
Likvide beholdninger ved arets slutning -34.187.077 -30.119.842
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:

Likvide beholdninger 95.991 36.346

Kortfristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter -34.283.068 -30.156.188
Ialt -34.187.077 -30.119.842

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Noter
2016 2015
DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 55.593.340 50.731.530
Pensioner 6.840.009 6.214.137
Andre omkostninger til social sikring 635.406 545.929
Andre personaleomkostninger 2.608.576 2.965.080
Ialt 65.677.331 60.456.676
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 157 145
Vederlag til ledelsen:
Gager direktion 2.887.356 2.724.153
Vederlag til direktion 2.887.356 2.724.153
2. Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegs-
aktiver
Afskrivninger pd immaterielle anlsegsaktiver 911.112 662.363
Afskrivninger pa materielle anlsegsaktiver 8.663.019 8.310.660
[ alt 9.574.131 8.973.023
3. Finansielle indtegter
Renter, tilknyttede virksomheder 424786 255.812
Renteindteegter 1 gvrigt 92.142 206.281
[ alt 516.928 462.093

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Noter
2016 2015
DKK DKK
4. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 1.830.756 1.881.295
Valutakursreguleringer 115.549 126.788
@vrige finansielle omkostninger 107.622 205.399
Ialt 2.053.927 2.213.482
5. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 913.644 2.653.370
Arets regulering af udskudt skat 573.833 -92.894
Regulering af skat fra tidligere ar -23 11.875
Ialt 1.487.454 2.572.351
6. Resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabséaret 3.000.000 3.800.000
Overfart resultat 1.681.894 4.172.681
Ialt 4.581.894 7.972.681

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Noter

7. Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklings-
Feerdiggjorte projekter
udviklings- Erhvervede under
Belgb i DKK projekter rettigheder Goodwill udferelse
Kostpris pr. 01.01.16 0 2.376.565 2.600.000 79.750
Tilgang i aret 0 985.795 0 22.250

Overforsler i arets lgb til/fra andre

poster 79.750 0 0 -79.750
Kostpris pr. 31.12.16 79.750  3.362.360  2.600.000 22.250
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.16 0 -1.659.126 -1.114.287 0
Afskrivninger i aret -26.583 -5613.100 -371.429 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.16 -26.583  -2.172.226 -1.485.716 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.16 53.167 1.190.134 1.114.284 22.250

BeElERHOLM
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Glaseksperten A/S

Noter
8. Materielle anleegsaktiver
Andre
anleeg,
Produk- driftsmate-
Grunde ogIndretning af tionsanlseg riel og
Belgb i DKK bygninger lejede lokaler og maskiner inventar
Kostpris pr. 01.01.16 812.36b  1.956.561 61.123.414 32.672.647
Tilgang i aret 0 779.622 7.256.073 3.400.307
Afgang i aret -812.365 0 -1.527.500 -1.090.451
Kostpris pr. 31.12.16 0 2.735183 66.851.987 34.982.503
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.16 -442.353 -693.340 -28.022.947 -18.485.234
Afskrivninger i aret -110.688 -200.923 -5471.957 -2.904.335
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger
pa afheendede aktiver b52.941 0 0 0
Arets af- og nedskrivninger pa
afheendede aktiver 0 0 563.725 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.16 0 -894.263 -32.931.179 -21.389.569
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.16 0 1.840.920 33.920.808 13.592.934
Regnskabsmeessig veerdi af finansielt
leasede aktiver pr. 31.12.16 0 0 33.920.808 0
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9. Verdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele i Andre veerdipa-
associerede pirer og kapital-

Belgb i DKK virksomheder andele
Kostpris pr. 01.01.16 1.128.220 0
Tilgang i aret 0 55.000
Kostpris pr. 31.12.16 1.128.220 55.000
Opskrivninger pr. 01.01.16 618.610 0
Arets resultat fra kapitalandele 507.014 0
Udbytte relateret til kapitalandele -500.000 0
Opskrivninger pr. 31.12.16 625.624 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.16 -174.072 0
Nedskrivninger pa goodwill -78.507 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.16 -252.579 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.16 1.501.265 55.000
I regnskabsposten indgar goodwill pr. 31.12.16 med 412.838 0
Navn og hjemsted: Ejerandel
Associerede virksomheder:

Glaseksperten Frederikshavn ApS, Frederikshavn 33%
Glasbeslag ApS, Frederikshavn 50%
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10. Finansielle anleegsaktiver i gvrigt
Belgb i DKK Deposita
Kostpris pr. 01.01.16 365.957
Tilgang i aret 646.134
Kostpris pr. 31.12.16 1.012.091
11. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Aktiekapital 10.000 1.000.000
Selskabskapitalen er fuldt indbetalt pa balancedagen.
31.12.16 31.12.15
DKK DKK
12. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.01.16 2.300.651 2.393.545
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 573.833 -92.894
Udskudt skat pr. 31.12.16 2.874.484 2.300.651
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13. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeldialt Geeldialt

Belgb i DKK forste ar efter b ar 31.12.16 31.12.15
Geeld til realkreditinstitutter 0 0 0 323.920
Geeld til gvrige kreditinstitutter 742.400 0 12575474 3.317.671
Leasingforpligtelser 5.614.882 4.849.585 25.770.683 25.152.354
Anden geeld 100.000 0 200.000 293.000
I alt 6.457.282  4.849.585 38.546.157 29.086.945

14. Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser

Selskabet har sammen med CL Invest Hjerring ApS stillet selvskyldnerkaution for mellemvee-
rende med Danske Bank A/S. Kautionen er maksimeret til t.DKK 4.561. Tilknyttede virksom-
heders geeld til omfattede kreditinstitutter udger pé balancedagen t.DKK 4.565.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegraenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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15. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.DKK 1.500, der giver pant i driftsmidler,
driftsmateriel og goodwill i den i lejede lokaler etablerede virksomhed, beliggende Sprogeve;
13, Hjerring. Ejerpantebrevet er deponeret til sikkerhed for geeld til Danske Bank A/S.

Til sikkerhed for geeld til Danske Bank A/S pa t.DKK 46.878 har selskabet afgivet virksom-

hedspant. Virksomhedspantet omfatter pr. 31.12.16 felgende aktiver til regnskabsmaessig
veerdi:

¢ Goodwill og immaterielle rettigheder, t.DKK 2.380
¢ Andre anlseg, driftsmateriel og inventar t.DKK 15.434

¢ Varebeholdninger t.DKK 18.710
¢ Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, t.DKK 26.620

16. Neertstaende parter

Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse

GE Holding Hjerring ApS, Hjerring Kapitalejer, 100%

Der oplyses ikke om transaktioner med naertstdende parter, da alle transaktioner er gennem-
fort pa normale markedsvilkar.

Vederlag til ledelsen fremgar af note 1. Personaleomkostninger.

Selskabet indgér i koncernregnskabet for modervirksomheden GE Holding Hjerring ApS,
Hjerring.
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2016 2015
DKK DKK
17. Reguleringer til pengestremsopgorelse

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anleegsaktiver 9.534.131 8.973.023
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -428.507 -262.545
Finansielle indteegter -516.928 -462.093
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 23.739
Finansielle omkostninger 2.053.927 2.213.482
Skat af arets resultat 1.487.454 2.572.361
Ialt 12.130.077 13.057.957

BeElERHOLM

25



Glaseksperten A/S

Noter

18. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 112 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab. Selskabet er en dattervirksomhed af GE Holding Hjerring ApS, Hjerring, CVR-
nr. 34 89 26 95, der udarbejder koncernregnskab.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

Selskabet har implementeret sendringerne til arsregnskabsloven, jf. lov nr. 738 om sendring af
arsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015. Dette omfatter nye og sendrede oplysnings- og pree-
sentationskrav samt eendringer i indregnings-, malings- og klassifikationsbestemmelser.
Asndringer til bestemmelserne for indregning og maling samt klassifikation er felgende:

Reserve for udviklingsomkostninger

Der skal fremover indregnes et belgb svarende til de i balancen indregnede internt oparbej-
dede udviklingsomkostninger i en ny bunden reserve under egenkapitalen benasevnt "Reserve
for udviklingsomkostninger”. Reserven males med fradrag af udskudt skat og reduceres med
af- og nedskrivninger pa aktivet. Reserven oplgses, nar udviklingsomkostningerne udgar af
virksomhedens drift, og et resterende belgb overferes til overfort resultat. I overensstemmel-
se med § 8, stk. 2 ilov nr. 738 om esendring af &rsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015 foretages
indregning i reserven med fremadrettet virkning for udviklingsomkostninger, der indregnes
forste gang i balancen fra og med 01.01.16. Den &endrede regnskabspraksis indebeaerer ingen
pavirkning af arets resultat, balancesum eller egenkapital. Andringen har medfert en foragel-

se af de bundne reserver (reserve for udviklingsomkostninger) pr. 31.12.16 med t.DKK 17 og
en tilsvarende reduktion af de frie reserver (overfort resultat).

Bortset fra ovenneevnte omrader er den anvendte regnskabspraksis usendret i forhold til
sidste ar.

Generelt om indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes

veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
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veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afliegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtel-
ser og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultat-
opgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlesegsaktiver, varebeholdninger
og andre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske
valutakurser.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingkontrakter vedrgrende aktiver, hvor selskabet har alle veesentlige fordele og risici
forbundet med ejendomsretten over aktivet (finansielle leasingkontrakter), indregnes i
balancen. Finansielt leasede aktiver og dertilherende leasingforpligtelser males ved ferste
indregning til dagsveerdien af det leasede aktiv eller nutidsveerdien af de fremtidige
leasingydelser, hvis denne er lavere. Finansielt leasede aktiver behandles efterfelgende som
gvrige tilsvarende aktiver.

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som
geeldsforpligtelser. Efter forste indregning males leasingforpligtelser til amortiseret kostpris,
hvorefter leasingydelsens rentedel indregnes i resultatopgerelsen over leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning og omkostninger til rAvarer og hjselpematerialer
samt andre eksterne omkostninger.
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Nettoomseetning

Indteegter fra levering af tjenesteydelser indregnes i takt med levering af tjenesteydelserne,
hvorved nettoomsasetningen svarer til salgsveerdien af arets udferte arbejder, opgjort pa
grundlag af feerdiggerelsesgraden pa balancedagen.

Omkostninger til ravarer og hjselpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter arets forbrug af rdvarer og hjeel-
pematerialer med tilleeg af eventuelle forskydninger i lagerbeholdningen, herunder evt. svind.

Under omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer indregnes tillige nedskrivninger péa
lagerbeholdninger af ravarer og hjelpematerialer i det omfang, de ikke overstiger normale
nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-

ger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk

afskrivning over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesere afskrivninger baseret
pé felgende brugstider og restvaerdier:

Rest-

Brugstid, wveerdi,

ar procent

Faerdiggjorte udviklingsprojekter 4 0
Erhvervede rettigheder og udviklingsomkostninger 3-10 0
Goodwill 7 0
Bygninger 25 0
Indretning af lejede lokaler 5-12 0
Produktionsanleeg og maskiner 3-15 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 0
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Goodwill afskrives over 7 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet
brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.
Brugstiden og restvaerdien fastsaettes, nar aktivet er Kklar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver foretages efter anvendt
regnskabspraksis omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

For kapitalandele i associerede virksomheder, der méles efter indre veerdis metode, indreg-
nes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede

interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill. For
associerede virksomheder elimineres interne gevinster og tab alene forholdsmeessigt.

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter gevinster og tab ved salg af
kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, rentedelen af
finansielle leasingydelser, valutakursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta
m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes
lgbende som finansiel omkostning.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.
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Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessigt over-

skud.

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver

Feerdiggjorte udviklingsprojekter og udviklingsprojekter under udferelse

Udviklingsprojekter indregnes i balancen, hvor projektet tilsigter at udvikle et bestemt pro-
dukt eller en bestemt proces, som selskabet har til hensigt at fremstille henholdsvis benytte i
produktionen. Udviklingsprojekter maéles ved ferste indregning til kostpris. Kostprisen omfat-
ter anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen, herun-

der lgnninger og afskrivninger, der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne, indtil
aktivet er klar til brug. Renter af 1an til at finansiere udviklingsprojekter i udviklingsperioden

indregnes ikke 1 kostprisen. @vrige udviklingsprojekter og udviklingsomkostninger
indregnes i resultatopgerelsen i det ar, de afholdes.

Udviklingsprojekter under udferelse overferes til feerdiggjorte udviklingsprojekter, nar aktivet
er klar til brug.

Udviklingsprojekter males efterfelgende i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af
afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Erhvervede rettigheder

Erhvervede rettigheder maéles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Erhvervede rettigheder afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af-
og nedskrivninger”.

Goodwill

Goodwill méales i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
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Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og ned-
skrivninger”.

Gevinster og tab ved atheendelse af immaterielle anleegsaktiver

Gevinster og tab ved afhsendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen
mellem en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige
veerdi pa salgstidspunktet.

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger, indretning af lejede lokaler, pro-
duktionsanleeg og maskiner samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen

indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i
kostprisen.

Kostprisen for et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis
brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar
af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Selskabets andele i faelles kontrollerede virksomheder anses for joint ventures. Joint ventures
er associerede virksomheder, der ledes sammen med en eller flere andre virksomheder. Ind-
regning og maling af kapitalandele i joint ventures felger regnskabspraksis for kapitalandele i
associerede virksomheder, jf. nedenfor.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode,
hvilket indebaerer, at kapitalandelene maéles til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaeessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regn-
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skabspraksis, reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster
og tab ved transaktioner med de pagaeldende virksomheder.

Gevinster eller tab ved afheendelse af associerede virksomheder opgeres som forskellen
mellem afhesendelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver péa
salgstidspunktet inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller
afvikling. Gevinster og tab indregnes i resultatopgerelsen under indteegter af kapitalandele.

Nedskrivning af anleegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer péd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, ndr begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre kapitalandele males til dagsveerdi i balancen. For kapitalandele, som handles pa et
aktivt marked, svarer dagsveerdien til kursveerdien pa balancedagen. Andre kapitalandele,
hvor dagsveerdien ikke kan opgeres palideligt, males til kostpris.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisa-
tionsveerdien, hvis denne er lavere.
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Kostpris for rdvarer og hjselpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med til-
leeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdig-
gerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes
under hensyntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er veaerdiforringet.

Deposita, der er indregnet under aktiver, omfatter betalte deposita til udlejer vedrgrende sel-
skabets indgdede lejeaftaler.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det udferte arbejde
med fradrag af foretagne acontofaktureringer pa det enkelte igangvaeerende arbejde.

Salgsveerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede
forventede indteegter pa de enkelte igangveerende arbejder. Feerdiggerelsesgraden for det
enkelte igangveerende arbejde beregnes normalt som forholdet mellem det anvendte
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte igangveerende
arbejder, hvor ressourceforbruget ikke kan anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet
forholdet mellem afsluttede delaktiviteter og de samlede delaktiviteter for det enkelte
igangvaerende arbejde.

Hvis salgsveerdien for et igangveerende arbejde ikke kan opgeres palideligt, males salgs-
veerdien til de medgdede omkostninger eller nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geelds-
forpligtelser aftheengigt af, hvorvidt nettoveerdien af salgsveerdien med fradrag af modtagne
forudbetalinger er positiv eller negativ.
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Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de samlede indtsegter pa det
enkelte igangveerende arbejde, indregnes det samlede forventede tab som en hensat
forpligtelse.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Et belgb svarende til de i balancen indregnede omkostninger til internt oparbejdede udvik-
lingsprojekter indregnes under egenkapitalen i reserve for udviklingsomkostninger. Reserven
males med fradrag af udskudt skat og reduceres med af- og nedskrivninger pa aktivet. Sa-
fremt en nedskrivning af udviklingsomkostninger senere tilbageferes, retableres reserven
med et tilsvarende belgb. Reserven oplgses, nar udviklingsomkostningerne udgar af virksom-
hedens drift, og det resterende beleb overferes til overfert resultat. I overensstemmelse med
lov nr. 738 om sendring af &rsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015 foretages indregning i reser-
ven ferst med virkning for udviklingsomkostninger, der indregnes ferste gang i balancen fra
og med 01.01.16.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder indregnes under egenkapita-
len i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabs-

maeessige vaerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaeessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller

skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter for-
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skellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne

realiseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af
fremtidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
pa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra drif-
ten, investeringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter,
betalte selskabsskatter og eendringer i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og finansielle aktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og
materielle anleegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter eendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag
pé langfristede gaeldsforpligtelser. Endvidere omfatter pengestremme fra finansiering ydelser
pa finansielle leasingkontrakter.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenseetter sig af likvide beholdninger og
kortfristet geeld til kreditinstitutter.
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