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Hovedtal

2017 2016 2015 2014 2013

tKkr. t.Kkr. t.Kkr. t.Kkr. t.Kkr.
Vaerdiregulering af datterselskaber (36.500) (388) 2.367 (56.957) (92.124)
EBITDA (39.212) (4.333) (2.419) (61.799) (101.232)
Resultat af primeer drift (EBIT) (39:212) (4.333) (2.426) (61.809) (111.179)
Resultat af finansielle poster 1.189 1.498 (1.409) (1.008) (963)
Resultat fgr skat (38.023) (2.835) (3.835) (62.817) (112.142)
Arets resultat (37.688) (2.134) (2.806) (61.652) (109.808)
Likvide beholdninger 6.720 12.979 27.676 18 5.753
Aktiveri alt 62.376 99.593 179.065 144.016 210.577
Egenkapital 61.246 98.846 108.432 111.238 172.890
Nggletal
Egenkapitalforrentning (%) (47,08) (2,06) (2,55) (43,40) (49,29)
Finansiel gearing (%) 128,33 104,06 61,34 98,64 105,79
Udestaende antal aktier 3.280.360 3.262.732 3.494.559 3.494.559 3.494.559
Resultat pr. aktie (EPS) (11,52) (0,63) (0,80) (17,64) (31,42)
Indre veerdi pr. aktie 18,7 30,3 31,0 31,8 49,5

128 129 115 148 136

Gennemsnitlige antal ansatte i koncernen

Kapitalandele (Jysk Industri Holdings andel) i af
portefgljeselskaber i mio. kr.

a Group; 18,4
Bollerup Jense
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JYSK INDUSTRI HOLDINGS BESTYRELSE & DIREKTION

Formand: René Spogard - Direktor for Spogard Holding og René Spogards Familieaktieselskab
Medlem siden juni 2015

Medlem: René Eghammer - Director Finance Karsten Ree Holding B ApS
Medlem siden marts 2015

Medlem: Torben Helstrup - Managing Partner AMBROX Capital A/S
Medlem siden maj 2016

Medlem: Sune S. Mikkelsen - CFO Kgbstaedernes Forsikring
Medlem siden maj 2016

Direktion: Dennis Willer - Adm. direktgr i Jysk Industri Holding a/s
Adm. direktgr siden april 2013



LEDELSESBERETNING

Pkonomisk udvikling

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med de af
EU godkendte International Financial Reporting
Standards (IFRS) samt yderligere danske oplys-
ningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede virk-
somheder.

Moderselskabet

Moderselskabet har i 2017 realiseret et underskud
for skat pa 38,0 mio. kr. og et underskud efter skat pa
37,7 mio. kr. mod et underskud fgr skat pa 2,8 mio.
kr. og et underskud efter skat pa 2,1 mio. kr.i2016.

Resultatet i 2017 er vaesentligt pavirket af, at der er
foretaget en netto veerdiregulering af portefgljesel-
skabet Bollerup Jensen pa 36,5 mio. kr. Veerdiregule-
ringen er foretaget som fglge af en mere forsigtig
vurdering af indtjeningsforventningerne til de kom-
mende ar. Se endvidere afsnittet "Bollerup Jensen”
pa side 12.

Verdien af Jeka Group er fastholdti 2017.

Nettoveerdireguleringer i 2016 udgjorde i alt -0,4
mio. i forbindelse med likvidation af tidligere an-
vendte holdingselskaber.

Administrationsomkostninger udgjorde i 2017 i alt
3,5 mio. kr. mod 4,6 mio. kr. 1 2016. Faldet i omkost-
ningerne skyldes, at Deltaq i 2016 blev afnoteret fra
Fondsbgrsen, og at effekten af dette slog fuldt igen-
nemi2017.

Udover veerdireguleringer og administrationsom-
kostninger bestar moderselskabets resultat af finan-
sielle nettoindteegter pa i alt 1,2 mio. kr.

Deltaq a/s blev pr. 1. januar 2017 fusioneret med
Jysk Industri Holding a/s. Deltaq a/s var det fort-
saettende selskab, og tog i forbindelse med fusionen
navneaendring til Jysk Industri Holding a/s. [ forbin-
delse med fusionen aflyste Deltaq a/s i alt 214.199

egne aktier med det formal at aktieombytningen i
forbindelse med fusionen kunne gennemfgres i for-
holdet 1:1.

Moderselskabet har pr. 31. december 2017 samlede
aktiver for i alt 62,4 mio. kr., hvoraf 6,7 mio. kr. ud-
gores af likvide beholdninger. Moderselskabets
egenkapital udgjorde pr. 31. december 2017 61,2
mio. kr. svarende til en soliditet pa 98,1 %.



EBITDA i mio. Kkr.

2017 2016 2015

Bollerup Jensen 1,2 3,6 5,6

JEKA Fish (0,1) 9,1 13,5

Moderselskab, holdingselskaber (2,9) (4,5) (4,8)

Portefgljeselskaber (2017) i alt (1,8) 8,2 14,3

NB! I oversigten indgdr kun selskaber,

hvori Jysk Industri Holding ejer en ma-

joritetsandel
Portefgljeselskabers EBITDA Renterisici
Portefgljeselskabernes  samlede  driftsresultat Et stigende renteniveau udggr en potentiel risiko

(EBITDA) fratrukket nettoomkostningerne fgr ren-
ter og afskrivninger i moder- og holdingselskaberne
udgjorde -1,8 mio. kr. mio. kr.1 2017 mod 8,2 mio. kr.
i samme periode sidste ar. Resultatudviklingen skyl-
des fald i indtjeningen i de to portefgljeselskaber,
Bollerup Jensen og Jeka Fish (se ogsa saerskilte afsnit
om selskaberne pa side 10 og 13).

Forretningsmaessig udvikling

Jysk Industri Holding a/s forventer ikke at gen-
nemfgre flere opkgb. 2017 har derfor veeret praeget
af den fortsatte driftsmaessige udvikling og tilpas-
ning af de eksisterende portefgljeselskaber. Derud-
over har der vaeret fokus pa at optimere koncern-
strukturen, bl.a. ved fusionen af Deltaq a/s og Jysk
Industri Holding a/s.

Seerlige risici

Jysk Industri Holding a/s er et investeringsselskab,
der specielt fokuserer pa industrielle virksomheder,
hvis primeere aktiviteter er fordelt pa forskellige
forretningsomrader. Gennem branchemaessig di-
versificering har koncernen sggt at opna en spred-
ning af den saedvanlige forretningsmaessige risiko,
der knytter sig til enkelte forretningsomrader. For-
retningsomraderne er blandt andet afheengige af be-
stemte ravarer og derved fglsomme over for stgrre
udsving i ravarepriser, f.eks. priserne pa raglas,
olier og frisk fisk m.v.

Koncernen har primeert aktiviteter placeret i Dan-
mark, men har betydelige indkgb i, og eksport til,
andre lande. Der er séledes aktiviteter i fremmed
valuta, som ikke i alle portefgljevirksomheder er af-
daekket via terminskontrakter.

for Jysk Industri Holding pa leengere sigt. Dette skyl-
des, at en del af forretningsmodellen inkluderer at
finansiere portefgljeselskaberne med fremmedkapi-
tal til en lavere rente end det afkast, selskabet for-
venter at skabe pa den investerede kapital i porte-
fgljevirksomhederne gennem vaekst og gget indtje-
ning. Stigende renteniveauer vil dermed pa lzengere
sigt kunne medfgre, at Jysk Industri Holding bliver
mindre konkurrencedygtig i forhold til potentielle
industrielle konkurrenter, samt at Jysk Industri Hol-
dings afkast pa investeringerne i portefgljevirksom-
hederne pavirkes negativt af hgjere finansierings-
omKkostninger.

Vasentlige begivenheder efter arets udlgb

Der er ikke indtruffet heendelser efter 31. december
2017, som har vasentlig betydning for koncernens
finansielle stilling eller fremtidsudsigter.

Kapitalberedskab

Moderselskabet havde pr. 31. december 2017 en li-
kvid beholdning pa 6,7 mio. kr. Kapitalberedskabet
vurderes saledes at veere tilstraekkeligt til at gen-
nemfgre de lagte planer for 2017.

Ledelsesforhold
Bestyrelsens medlemmer investerer ikke direkte i
selskabets portefgljevirksomheder.

Jysk Industri Holding har i perioden 1. januar til 31.
december 2017 holdt 6 bestyrelsesmgder. Der af-
holdes jeevnlige mgder mellem bestyrelsesforman-
den og direktionen. Jysk Industri Holdings ledelse
har endvidere deltaget i henholdsvis 4 og 6 besty-
relsesmgder i Bollerup Jensen og Jeka Group.



FORVENTNINGER TIL 2018 OG LANGSIGTEDE MALSATNINGER

Udviklingen i portefgljeveerdien beregnes som be-
skrevet i anvendt regnskabspraksis, og er udover de
lgbende resultater i de enkelte selskaber, ogsa pa-
virket af forhold som det generelle renteniveau,
saerlige risikofaktorer, den langsigtede indtjenings-
forventning mm.

Som fglge af dette vil Jysk Industri Holdings over-
ordnede forventningsudmelding alene rette sig mod
den

forventede udvikling i den samlede verdi af porte-
faljeselskaberne.

Jysk Industri Holding forventer, at den samlede por-
tefgljeveerdi vil udvikle sig neutralti 2018. Eventu-
elle frasalg kan @ndre disse forventninger.

Jysk Industri Holding forventer fortsat at rapportere
omkring den lgbende resultatudvikling i de enkelte
selskaber seaerskilt i ledelsesberetningen. Overord-
nede resultatforventninger til de enkelte selskaber
vil ligeledes blive rapporteret.

Langsigtet malsaetning

Det er Jysk Industri Holdings malsaetning over sin
samlede forventede livscyklus at optimere vardien
af den eksisterende portefglje af virksomheder.



KONCERNSTRUKTUR

Jysk Industri
Holding a/s

I |
Deltaq Portefglje
Holding IV ApS

100%

Deltaq Portefglje
Holding 104 ApS

99%

Bollerup Jensen
A/S

100%

Deltaq Portefglje
Holding II ApS

100%

BJ Adhesives
Holding ApS = —

100%

Bollerup Jensen
Adhesives ApS
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50%

Njord Krabber ApS
33%



REDEG@RELSE FOR SAMFUNDSANSVAR (CSR)

[ Jysk Industri Holdings portefgljeselskaber omsaet-
ter Jysk Industri Holding sine politikker til handling
pa to forskellige niveauer i forbindelse med sam-
fundsansvar (CSR) og menneskerettigheder:

Strategisk

Hvor det er relevant indarbejdes samfundsansvar
som et baerende element i forretningsplanerne, sa-
fremt dette matte have veaerdi for selskabet. Det
veere sig f.eks. i Bollerup Jensen hvor en raekke inno-
vationsprojekter har et klart miljgmaessigt perspek-
tiv, og hvor dette perspektiv i dag er den baerende
drivkraft bag den forretningsudvikling der finder
sted. I Jeka Fish kommer det f.eks. til udtryk i for-
bindelse med selskabets fokus pa baredygtighed og
anvendelse af certificerede ravarer.

Kommunikation og handlinger

Som selskab i Danmark lever man naturligt op til
retningslinjerne for samfundsansvar og menneske-
rettigheder, idet man driver sin forretning efter geel-
dende lovgivning- og overenskomster. Det giver
derfor ikke mening i et dansk regi at iveerksaette
handlinger og rapportere pa brugen af bgrnear-
bejde eller bestikkelse. Jysk Industri Holding arbej-
der derfor pa at synligggre de processer, der natur-
ligt er en del af selskabernes hverdag, men som kan
karakteriseres som en del af et samfundsansvar. Det
kan f.eks. veere sponsoreringen af en lokal hand-
boldklub, opsaetningen af en hjertestarter til gavn
for hele lokalomradet eller en positiv udvikling i
medarbejdertilfredshed.

Resultat for 2017 og forventninger til 2018

Jysk Industri Holding har i 2017 arbejdet videre
med udviklingen af selskabets politik for samfunds-
ansvar og konsolideret rapporteringen pa omradet,
sa der saledes eksisterer fem drs sammenhangende
rapportering, som viser en tilfredsstillende udvik-
ling. Det er vurderingen, at projekterne samlet set

er veerdiskabende for Jysk Industri Holding. Jysk In-
dustri Holding-koncernen har i 2017 ikke haft vee-
sentlige sager, der afviger fra koncernens politikker
inden for arbejdsmiljg og klimapavirkning.

Arbejdet forventes at fortseette i 2018.

Jysk Industri Holdings politik for samfundsan-
svar (CSR)

Jysk Industri Holding anerkender, at virksomheders
aktiviteter har afggrende betydning for samfundets
udvikling - og vise versa. Jysk Industri Holding for-
pligter sig til at sikre hgje standarder inden for de
vedtagne politikker for samfundsansvar som en for-
udsaetning for god virksomhedsledelse i de selska-
ber, Jysk Industri Holding har investeret i, og der-
med efterfglgende fungerer som hovedaktioneer.
Jysk Industri Holdings bestyrelse, ledelse, medar-
bejdere og radgivere skal varetage deres opgaver i
overensstemmelse med politikkens vaerdigrundlag.

Jysk Industri Holding arbejder med virksomhedens
og portefgljeselskabernes (Jysk Industri Holding-
koncernen) ansvar pa baggrund af FN’s Global Com-
pact og dets ti principper (se efterfglgende og pa
www.unglobalcompact.org). Jysk Industri Holding
har valgt - inden for de naeste par ar - at fokusere
indsatsen pa to omrader med serlig relevans for
Jysk Industri Holdings portefgljeselskaber:

e Arbejdsmiljg: Et godt arbejdsmiljg omfatter an-
vendelse af principper for god arbejdshygiejne,
substitution af farlige stoffer, udarbejdelse af
arbejdsinstruktioner og sikkerhedsdatablade
samt adgang til personlige vaernemidler. Jysk
Industri Holding forudsaetter, at portefgljesel-
skaberne etablerer et sikkerhedsudvalg med
deltagelse af bade ledelse og medarbejdere
samt yder en ekstra indsats for opretholdelsen
af et godt psykisk arbejdsmiljg



e Klimapavirkning: Jysk Industri Holding opfor-
drer portefgljeselskaberne til at bidrage til at
mindske klimaforandringerne samt gennem-
fare den ngdvendige tilpasning, som anbefalet i
de internationale klimaaftaler. Portefgljesel-
skaberne bgr fokusere pa deres vaesentlige bi-
drag til klimaforandringer og overveje, hvor-
dan disse kan reduceres, og aktivt styre deres
pavirkning af miljget, og traeffe passende for-
anstaltninger, som kan forbedre deres miljg-
forhold. Miljgindsatsen skal veere forebyg-
gende og baseret pa forsigtighedsprincippet

Derudover forventes portefgljeselskaberne selv at
identificere omrader, som de gnsker at rette en sar-
lig indsats mod.

Jysk Industri Holdings politik for menneskeret-
tigheder

Det er Jysk Industri Holdings politik at respektere
og til fulde leve op til menneskerettighederne. Set i
lyset af koncernens stgrrelse er politikkerne for
menneskerettigheder dog ikke formaliserede.

Fremgangsmade for implementering af politik-
ker for samfundsansvar og menneskerettighe-
der

Jysk Industri Holdings malszetninger inden for sam-
fundsansvar og menneskerettigheder skal vere for-
ankret i portefgljeselskabernes forretningsstrategi
og skal tilpasses og integreres fuldt og helt i selska-
bernes daglige procedurer og drift og veere i over-
ensstemmelse med FN’s Global Compact.

Ansvarlig for Jysk Industri Holdings politikker

og retningslinjer inden for samfundsansvar:
Bestyrelsesformand René Spogard.
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JEKA GROUP

Jeka Group bestar herefter af 2 overordnede drifts-
selskaber, Jeka Fish A/S og Nordisk Krabbe Kom-
pagni A/S.

Forretningsgrundlag

Jeka Fish A/S: Jeka Fish er specialiseret i produk-
tion af kvalitetsfiskeprodukter af linefanget torsk,
der markedsfgres som private label til et antal store
eksportgrer og grossister i primert Sydeuropa. |
forleengelse af torskeproduktionen, og ved anven-
delsen af samme ravarer af hgj kvalitet, har Jeka
Fish i de seneste ar opbygget en produktion af fiske-
frikadeller. Derudover szlges en raekke skaldyrs-
produkter til detailmarkederne i Danmark og en
lang reekke lande i Europa. Jeka Fish har endvidere
investeret i selskabet Oyster Boat ApS, der opdraet-
ter gsters i Limfjorden. Jysk Industri Holdings ejer-
andel af Jeka Fish udggr 56 %.

Nordisk Krabbe Kompagni A/S: Nordisk Krabbe
Kompagni blev stifteti 2016 i et 50/50 ejerskab
sammen med det norske selskab, Hitramat. I den
forbindelse blev der opfgrt en krabbefabrik i til-
knytning til Jeka Fish fabrik pa havnen i Lemvig.
Nordisk Krabbe Kompagni producerer taskekrab-
ber og konkssnegle, der fanges i danske farvande.
Produkterne szlges i Europa og Asien. Jysk Industri
Holdings ejerandel af Nordisk Krabbe Kompagni ud-
gor 28 %.

Under Jeka Group og igennem Jeka Fish markedsfg-
res det feelles brand "Havet's”, www. Havets.dk. Ha-
vet’s fokus er sunde produkter og baeredygtig
fangst. Havet’s sortiment er primeert udviklet med
base i de ravarer, som Jeka Group naturligt har til
radighed i sin eksisterende produktion, og bestar

bl.a. af fiskefrikadeller, fiskeburgere, crab cakes,
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krabbeklgr, rejer og torskemgrbrad. Der udvikles
lgbende nye produkter.

Aktiviteteri 2017
2017 har veret et yderst udfordrende ar for Jeka

Jeka Fishs hovedprodukt, stillehavstorsk, har veeret
ramt af flere forhold, der har pavirket indtjeningen i
2017 ganske betydeligt, herunder;

Ravarepriserne i USD er steget betydeligt
(ca. 25%) 12017, hvilket dels har veeret ud-
fordrende overfor Selskabets kunder, og
dels har stillet store krav til selskabets ind-
kgb og likviditet. Det har taget tid, at gen-
nemfgre de ngdvendige prisendringer pa
Selskabets produkter, hvilket har pavirket
indtjeningen

De stigende priser pa stillehavstorsk har
medfgrt, at denne for fgrste gang har veeret
dyrere end atlanterhavstorsk. Dette har
haft stor betydning for selskabets salg af
"refresh” torskefileter, der konkurrerer
med friske atlanterhavstorsk pa spotmar-
kedet. Jeka Group har som fglge af dette op-
levet et betydeligt fald i omsaetningen af
dette produkt

Jeka Group oplevede forsinkelse pa op mod
to maneder, i leverancerne fra en stor leve-
randgr i efteraret 2017. Dette gjorde at sel-
skabets ikke havde tilstrackkeligt med rava-
rer i dets hgjsaeson op mod jul, hvilket
skabte en yderst udfordrende situation
bade for selskabet, og dets kunder, som
havde forudbestilt produkterne. Dette
havde stor betydning for indtjeningen i
2017



Endvidere har markedet for rejer fortsat veeret ud-
fordreti2017.

Pa trods af udfordringerne i 2017, har Selskabet
stgrste forretningsomrade, saltede torsk, veeret sta-
bilt, og det er vurderingen at Jeka Fish har fastholdt
sin steerke markedsposition i Sydeuropa.

Efter etableringen af Nordisk Krabbe Kompagni
(NKK) og opfgrelsen af krabbefabrikken i 2016, har
fokus i 2017 veeret pa at etablere og udvikle en sta-
bil fangst af krabber og konkssnegle. Fabrikken er
velfungerende, og Selskabet har oplevet en stor ef-
terspgrgsel efter dets krabbeprodukter. Det har
imidlertid veeret vanskeligt, at tiltraekke nye fiskere
til at levere ravarer. Den primzere ravaretilfgrsel i
2017 har saledes varet fra den bad, som Selskabet
selv har investeret i, hvilket ikke har vaeret tilstraek-
keligt til at genererer et positivt afkast.

Regnskabsmassig udvikling

Jeka Fish realiserede i 2017 et EBITDA pa -0,1 mio.
kr., hvilket er veesentligt lavere end forventet. Arsa-
gerne til dette er beskrevet herover.

Nordisk Krabbe Kompagni realiserede et EBITDA i
2017 pa -0,6 mio. kr.

Malsaetninger for og forventninger til JEKA
Groupi2018

Som en konsekvens af udviklingen i 2017 har Jeka
Group gennemfgrt flere initiativer, der skal med-
virke til at forbedre indtjeningen i 2018, herunder
en sparerunde og en omstrukturering af rejedivisi-
onen. Faldet i USD henimod slutningen af 2017 for-
ventes ligeledes at pavirke indtjeningen positivt i
2018.

I Nordisk Krabbe Kompagni vil fokus i 2018 veere pa
at gge tilfgrslen af ravarer ved at indga aftaler med
nye fiskere.

Jeka Group forventer i 2018 fortsat usikre markeds-
vilkar for bade ravarepriser og for valutaudvikling.
Dette kan potentielt pavirke udviklingen for aret i
bade negativ og i positiv retning. Imidlertid er det
ledelsens vurdering, at selskabet igennem det sene-
ste ar har fastholdt sin markedsposition og styrket
sin produktivitet. Endvidere har man ved introduk-
tionen af Havet's og etableringen af Nordisk Krabbe
Kompagni investeret i nye forretningsomrader. Jeka
Group forventer derfor et vaesentligt forbedret re-
sultati 2018 sammenlignet med 2017.
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Fakta om Jeka Group

Overtagelsestidspunkt: December 2010

Branche: Fiskeforaedling
Markeder: Europa (ca. 85 % eksport-andel)
Ejerandel: Jysk Industri Holding 56,4 %, ledelse 20,1 %, Toby Baxendale 23,5 %
Ledelse: Adm. direktgr Halldér Arnarson
Hjemsted: Hovedkontor i Lemvig
Bestyrelse: René Spogard(formand), Toby Baxendale og Dennis Willer
DKK’000 JEKA JEKA JEKA

2017 2016 2015
EBITDA -100 9.096 13.475
EBIT -6.114 3.817 8.934
Resultat fgr skat -12.135 -682 2.531
Forslag til udbytte - - -
Balancesum 122.600 120.534 134.423
Egenkapital 10.248 20.488 22.967
Ansatte 112 112 101

Web: www.jeka-group.com
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BOLLERUP JENSEN

Bollerup Jensen er en kemisk-teknisk produktions-
virksomhed, der producerer og szlger vandglas og
renggringsmidler. Selskabet har udtaget en reekke
nye patenter indenfor savel natrium- som kaliumba-
seret vandglas og arbejder pa at omszette disse til
nye produkter.

Forretningsgrundlag

Bollerup Jensen har specialiseret sig i udvikling og
fremstilling af natrium- og kaliumbaseret vandglas,
samt af vaske- og renggringsmidler, herunder pri-
meert seebespaner og krystalsabe til danske private
label kunder. Vandglas er et rent naturprodukt med
mange forskellige egenskaber og anvendelsesomra-
der, f.eks. til oprensning af genbrugspapir, i produk-
tion af vaskepulver samt som bindemiddel i varme-
bestandige plader. Desuden indgar en speciel type
vandglas i produktionen af de brandhaemmende
vinduer, der i stigende udstraekning erstatter de
kendte lgsninger som stdlarmerede glas og solide
betonvaegge. Omkring 50 % af omsaetningen af
vandglas og afledte produkter eksporteres til de
neere europzeiske markeder samt i mindre grad til
Asien.

Bollerup Jensen realiserer lgbende en sund og stabil
indtjening, og har endvidere fastlagt en strategi, der
sidelgbende med at udvikle de eksisterende forret-
ningsomrader, skal etablere et grundlag for en mal-
rettet satsning pa teknologiudvikling og patenterin-
ger af en raekke af nye grgnne og miljgvenlige an-
vendelsesmuligheder for vandglas.

Aktiviteteri 2017

Bollerup Jensen har i 2017 haft fortsat fokus pa at
udbygge samarbejdet med en reekke store kunder,
og sikre leengerevarende volumenkontrakter base-
ret pd "Just in Time” leverancer. Selskabets basis-
indtjening er faldeti 2017, hvilket bl.a. skyldes at
der ikke har veret leverancer til Metro projekt i Kg-
benhavn samt at serligt en kunde har aftaget min-
dre maengder vandglas end forventet. Selskabet har

matte konstatere, at aktivitetsniveauet for den
gamle kerneforretning har veret lavt, og at de nye
produkter endnu ikke er slaet igennem.

Selskabet introducerede i 2016 nye fliserens- og
gulvsabeprodukter, og har i 2017 arbejdet med at
markedsfgre disse bade gennem distributgrer til
byggemarkeder og havecentre, og igennem egen
webshop.

Endvidere har selskabets i 2017 introduceret en
raekke produkter til beskyttelse af betonoverflader
pa markedet, og er i feerd med at markedsfgre disse.

Bollerup Jensen hari 2017, og de foregaende ér, in-
vesteret betydelige ressourcer inye udviklings- og
patenteringsprojekter inden for alternativ anven-
delse af vandglas. Dette har bl.a. resulteret i at Sel-
skabet har udviklet en formaldehydfri lim til bl.a.
mgbelindustrien, der forventes pa markedet i 2018.
[ den forbindelse har selskabet etableret et nyt dat-
terselskab, Bollerup Jensen Adhesives (BJA), der
skal varetage denne aktivitet. Ledelsen af det nye
selskab har i den forbindelse erhvervet 5 % af BJA.
BJA har i slutningen af 2017 faet tilsagn om et stgrre
tilskud fra Markedsmodningsfonden, der skal bi-
drage til at fa de nye produkter pa markedet.

Ledelsen i Bollerup Jensen forventer, at en eller
flere af disse udviklingsprojekter vil bidrage positivt
til Selskabets indtjening i 2018 og i de efterfglgende
ar. Da der er tale om nye forretningsomrader er for-
ventningerne til den fremtidige indtjening fra disse
forbundet med stor usikkerhed. Som fglge af dette,
har bestyrelsen i Jysk Industri Holding i 2017 be-
sluttet at anleegge en mere forsigtig vurdering og re-
ducere de indtjeningsforventninger, der ligger til
grund for veerdiansaettelse af Bollerup Jensen. Dette
har resulteret i at veerdien af Bollerup Jensen er
nedskrevet med 36,5 mio. kr.
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Regnskabsmassig udvikling

Bollerup Jensen hari 2017 realiseret et EBITDA re-
sultat pa 1,2 mio., hvilket er en tilbagegang i forhold
til 2016. Resultatet er lavere end forventet.

Malsatninger for og forventninger til Bollerup
Jensen A/Si2018

Fakta om Bollerup Jensen A/S

Selskabet vil i 2018 og fremefter arbejde med at gge
aktivitetsniveauet og indtjeningen i selskabet. Dette
skal dels ske igennem fastholdelse og udbygning af
kunderne i den gamle kerneforretning, og igennem
introduktionen af nye produkter pa markedet, som
beskrevet herover.

Derudover vil der fortsat vaere fokus pa den igang-
satte teknologiudvikling.

Overtagelsestidspunkt: September 2010

Branche: Produktion af vandglas samt af vaske- og renggringsmidler
Markeder: Danmark, europaiske neermarkeder og Asien

Ejerandel: Jysk Industri Holding 99 %, @vrige 1 %

Ledelse: Adm. direktgr Frode Dale

Hjemsted: Hovedkontor i Aadum, Tarm
Bestyrelse: René Spogard(formand), Dennis Willer og Frode Dale
DKK’000

2017 2016 2015
EBITDA 1.207 3.620 5.558
EBIT 644 3.015 5.039
Resultat fgr skat 243 2.632 4.858
Forslag til udbytte 0 0 3.000
Balancesum 24.976 23.514 20.096
Egenkapital 5.918 5.714 6.632
Ansatte 15 15 12

Web: www.bollerup-jensen.dk
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017
for Jysk Industri Holding a/s.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav for regnskabsklasse C (mellem).

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

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse af de vae-

sentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Helsinge, den 11. maj 2018

Direktion

Dennis Willer
Administrerende direktgr

Bestyrelse

René Spogard René Eghammer
Formand

Sune Stiirup Mikkelsen Torben Helstrup
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i Jysk Industri Holding a/s

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Jysk Industri Holding a/s for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2017, der om-
fatter totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysnings-
krav efter 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 revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathaengige af selskabet i overens-
stemmelse 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 krav. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser el-
ler 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 pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil af-
deekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af drsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

. 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 vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
sveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kon-
trol.

. Opnar vi forstaelse 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 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 arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sa-
danne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er ba-
seret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa 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 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 konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

[ tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 11. maj 2018
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Claus Jorch Andersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33712
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TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Note
Verdireguleringer af portefgljeselskaber 3
Andre driftsindteegter 4
Administrationsomkostninger 6
Resultat af primeer drift (EBIT)
Finansielle indteegter 7
Finansielle udgifter 8
Resultat fgr skat
Skat af arets resultat 9
Arets resultat
Anden totalindkomst
Totalindkomst

Resultat pr. aktie (EPS)

2017 2016

tkr. tkr.
(36.500) (388)
748 627
(3.460) (4.572)
(39,212) (4.333)
1.206 1.691
(17) (193)
(38.023) (2.835)
335 701
(37.688) (2.134)
(37.688) (2.134)
(11,52) (0,65)
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AKTIVER

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Langfristede tilgodehavender hos dattervirksomheder
Udskudte skatteaktiver

Finansielle aktiver

Langfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver

Aktiver

21

Note

10

11

16

12

13

2017 2016

t.kr. t.kr.
75 75
75 75
28.535 65.035
10.205 12.106
1.756 1.443
40.496 78.584
40.571 78.659
14.759 7.532
326 423
15.085 7.955
6.720 12.979
21.805 20.934
62.376 99,593




PASSIVER

Aktiekapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Geeld til dattervirksomheder
Anden geaeld
Kortfristede forpligtelser

Passiver

Note

14

17

2017 2016

t.kr. t.kr.
32.804 34.946
28.442 63.900
61.246 98.846
732 229
398 518
1.130 747
62.376 99.593
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Egenkapital pr. 1. januar 2017
Annullering af egne aktier

@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2017

Egenkapital pr. 1. januar 2016

Kgb af egne aktier

Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2016
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Aktie- Overfgrt
kapital Overkurs Resultat [alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
34.946 63.900 98.846
(2.142) 2.142 -
88 88
- (37.688) (37.688)
32.804 28.442 61.246
34.946 73.486 108.432
- (7.452) (7.452)
- (2.134) (2.134)
34.946 63.900 98.846




PENGESTR@MSOPG@RELSE FOR 2017

Resultat af primeer fortsat drift (EBIT)

Af- og nedskrivninger

Verdiregulering kapitalandele

Andring i nettoarbejdskapital
Pengestremme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle udgifter

Betalte selskabsskatter
Pengestrgmme vedrgrende drift

Nettoaktiver ifm. fusion
Andring i deposita

Kgb, salg og regulering af virksomheder og kapitalandele

Kgb af egne aktier
Pengestremme vedrgrende investeringer

Andring af langfristet bankgaeld

Udlan fra tilknyttede virksomheder
Andring af anden rentebzerende geeld
Pengestremme vedrgrende finansiering

Zndring i likvider

Likvider primo
Likvider 31. december

Likvider
Bankgzeld
Likvider pr. 31. december

Note
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11

2017 2016
t.kr. t.kr.
(39.212) (4.333)
36.500 388
(23) (161)
(2.735) (4.106)
1.206 1.691
(17) (193)
22 1.237
1.211 (1.371)
88 -
- 25
- 64.483
- (7.452)
88 57.056
- (451)
(4.823) (68.326)
- (1.605)
(4.823) (70.382)
(6.259) 14.697
12.979 27.676
6.720 12.979
6.270 12.979
0 0
6.270 12.979
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NOTER

1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for Jysk Industri Holding a/s er aflagt
i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til drsrapporter for regn-
skabsklasse C (mellem), jf. IFRS-bekendtggrelsen
udstedt i henhold til arsregnskabsloven. Jysk Indu-
stri Holding a/s er et aktieselskab med hjemsted i
Danmark.

Det er ledelsens vurdering at Jysk Industri Holding
a/s fortsat er omfattet af de bestemmelser i IFRS 10,
som undtager virksomheder, der opfylder definitio-
nen pa en investeringsvirksomhed for kravet om
konsolidering af dattervirksomheder. Vurderingen
er baseret pa den nuvaerende portefglje, struktur og
strategi som alle anses at opfylde betingelserne for
investeringsvirksomheder.

Der er for regnskabsaret 2017, sdledes alene udar-
bejdet et moderselskabsregnskab, hvor indregning
og maling af investeringer i dattervirksomheder
sker til dagsveerdi med indregning af sendring i
dagsveerdi i resultatopggrelsen.

Arsregnskabet aflaegges i danske kroner (DKK), der
er praesentationsvaluta for koncernens aktiviteter
og den funktionelle valuta.

Arsregnskabet aflaegges pa basis af historiske kost-
priser, bortset fra kapitalandele i dattervirksomhe-
der, kapitalandele i associerede virksomheder og
visse finansielle instrumenter, der males til dags-
veerdi.

De veesentligste elementer af anvendt regnskabs-
praksis, og @endringer i forhold til sidste ar som
folge af nye og eendrede standarder, er beskrevet
nedenfor.

Implementering af nye og eendrede standarder
samt fortolkningsbidrag, der pavirker prasen-
tation og oplysning

Anvendelse af nye og sendrede standarder og for-
tolkningsbidrag har ikke medfgrt eendringer i ars-
regnskabet for 2017 eller tidligere ar, og selskabets
anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til
sidste ar.

P4 tidspunktet for offentligggrelsen af arsrapporten
foreligger der en raekke nye eller zendrede standar-
der og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i
kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i arsregn-
skab. Ledelsen har endnu ikke vurderet de nye stan-
darders indvirkning.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en
begivenhed indtruffet fgr eller pa balancedagen er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palide-
ligt. Aktiver fjernes fra balancen, nar det ikke laen-
gere er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske for-
dele vil tilflyde selskabet.

Kgb og salg af finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes i balancen pa aftaletidspunktet.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet
som fglge af en begivenhed indtruffet for eller pa
balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse,
og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen, og forpligtelsens
vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser fjernes fra
balancen, nar det ikke leengere er sandsynligt, at der
ma afgives gkonomiske fordele for at indfri forplig-
telsen.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris, dog males investeringsaktiver ved fgr-
ste indregning til dagsveerdi, hvilket typisk svarer til
kostpris eksklusiv direkte atholdte omkostninger.
Maéling efter fgrste indregning sker som beskrevet
for hver enkel regnskabspost nedenfor. Der tages
hensyn til begivenheder, der fremkommer i perio-
den fra balancedagen frem til aflaeggelsen af arsrap-
porten, som be- eller afkraefter forhold, der eksiste-
rer pa balancedagen.
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[ totalindkomsten indregnes indteegter i takt med, at
de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Virksomhedssammenslutninger under samme
parts bestemmende indflydelse

For koncerninterne sammenlaegninger (fusioner)
anvendes den bogfgrte veerdis metode (som svarer
til sammenlaegningsmetoden uden tilpasning af pe-
rioder fgr sammenlaegningen), hvilket betyder at
sammenlaegningen anses som sket pa erhvervelses-
tidspunktet eller tilpasning til primo regnskabsaret,
hvis det selskabsretligt er muligt.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgr-
ste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgode-
havender, geeldsforpligtelser og andre monetaere
poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa ba-
lancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalings-
dagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrel-
sen som finansielle poster.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og a&n-
dring af udskudt skat, indregnes i resultatet med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og i an-
den totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer hen-
holdsvis i anden totalindkomst og direkte pa egen-
kapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende ak-
tuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for
betalt aconto skat.

Ved beregning af drets aktuelle skat anvendes de pa
balancedagen gzldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceoriente-
rede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mel-
lem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser.
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Den udskudte skat opggres med udgangspunkt i
henholdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte
aktiv og afviklingen af den enkelte forpligtelse.
Udskudt skat males ved at anvende den skattesats,
der baseret pa vedtagne eller i realiteten vedtagne
love pa balancedagen forventes at gaelde, nar den
udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £n-
dring i udskudt skat som fglge af eendringer i skatte-
satser eller -regler indregnes i resultatet, medmin-
dre den udskudte skat kan henfgres til poster, der
tidligere er indregnet direkte pa egenkapitalen eller
i anden totalindkomst. I sidstnaevnte tilfzelde ind-
regnes @ndringen ligeledes direkte pa egenkapita-
len henholdsvis i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af
fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forven-
tes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatte-
aktiver til modregning i fremtidige positive skatte-
pligtige indkomster. Det vurderes pa hver balance-
dag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil
blive frembragt tilstraekkelig skattepligtig indkomst
til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Selskabet er sambeskattet med alle danske datter-
virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i
forhold til disses skattepligtige indkomster.



Totalindkomstopggrelsen

Veardiregulering af portefgljeselskaber
Indteegter fra portefgljeselskaber omfatter realise-
rede og urealiserede vaerdireguleringer samt mod-
tagne udbytter, nar der er erhvervet ret hertil, hvil-
ket typisk vil veere pa tidspunktet for generalfor-
samlingens godkendelse af udlodningen fra det pa-
geeldende selskab.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostnin-
ger, der afholdes til ledelse og administration, her-
under omkostninger til det administrative perso-
nale og ledelsen samt kontorholdsomkostninger,
tab pa debitorer og af- og nedskrivninger pa materi-
elle og immaterielle aktiver, der benyttes ved admi-
nistrationen.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger
Andre driftsindteegter og driftsomkostninger omfat-
ter indteegter og omkostninger af sekundaer karak-
ter set i forhold til selskabets hovedaktiviteter, her-
under gevinster og tab ved salg af materielle og im-
materielle langfristede aktiver, hvis salgsprisen for
aktiverne overstiger den oprindelige kostpris.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -om-
kostninger, realiserede og urealiserede kursgevin-
ster og -tab pa veerdipapirer, gaeldsforpligtelser og
transaktioner i fremmed valuta.

Renteindtaegter og -omkostninger periodiseres med
udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rente-
sats. Den effektive rentesats er den diskonterings-
sats, der skal anvendes til at tilbagediskontere de
forventede fremtidige betalinger, som er knyttet til
det finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse,
for at nutidsveerdien af disse svarer til den regn-
skabsmaessige veerdi af henholdsvis aktivet og for-
pligtelsen.

Balancen
Materielle aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostnin-
ger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger
til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor ak-
tivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratruk-
ket restveerdien. Restveaerdien er det forventede be-
lgb, som vil kunne opnas ved salg af aktivet i dag ef-
ter fradrag af salgsomkostninger, hvis aktivet alle-
rede havde den alder og var i den stand, som aktivet
forventes at veere i efter afsluttet brugstid. Kostpri-
sen pa et samlet aktiv opdeles i mindre bestanddele,
der afskrives hver for sig, hvis brugstiden er forskel-

lig.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fgl-
gende vurdering af aktivernes forventede brugsti-
der:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-

3-54ar
tar

Afskrivningsmetoder, brugstider og restvaerdier re-
vurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi, jf. nedenfor.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Investeringer i dattervirksomheder males ved far-
ste indregning til kostpris. Efterfglgende males in-
vesteringer i dattervirksomheder til dagsverdi. Ved
hver regnskabsafslutning vurderes investeringer i
dattervirksomheder med henblik pa at sikre, at in-
vesteringerne males til dagsverdi baseret pa aner-
kendte vaerdianszettelsesmetoder og teknikker i
branchen. Vaerdireguleringer indregnes over resul-
tatopggrelsen.

28



Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males
ved fgrste indregning til kostpris. Efterfglgende ma-
les investeringer i associerede virksomheder til
dagsveerdi. Ved hver regnskabsafslutning vurderes
investeringer i associerede virksomheder med hen-
blik pa at sikre, at investeringerne males til dags-
vaerdi baseret pd anerkendte vaerdiansaettelsesme-
toder og teknikker i branchen. Vaerdireguleringer
indregnes over resultatopggrelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender bestaende af andre tilgodehaven-
der indgar i kategorien udlan og tilgodehavender,
der er finansielle aktiver med faste eller bestemme-
lige betalinger, som ikke er noteret pa et aktivt mar-
ked og som ikke er afledte finansielle instrumenter.

Tilgodehavender males ved fgrste indregning til
dagsveerdi og efterfglgende til amortiseret kostpris,
der saedvanligvis svarer til nominel veerdi med fra-
drag af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede
tab. Nedskrivning foretages pa savel individuelt ni-
veau som pa portefgljeniveau ved anvendelse af en
henszettelseskonto.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tids-
punktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier
samt udbytte fra disse indregnes direkte pa egenka-
pitalen under overfgrt resultat.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser omfatter bankgzeld,
leverandgrgeeld og anden geeld til offentlige myn-
digheder mv.

Andre finansielle forpligtelser males ved fgrste ind-
regning til dagsveerdi fratrukket eventuelle transak-
tionsomkostninger.

Efterfolgende males forpligtelserne til amortiseret
kostpris ved at anvende den effektive rentes me-
tode, saledes at forskellen mellem provenuet og den
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nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen som
en finansiel omkostning over laneperioden.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen praesenteres efter den indi-
rekte metode og viser pengestrgemme vedrgrende
drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og udgang.

Pengestrgsmme vedrgrende driftsaktiviteter opgg-
res som driftsresultatet, reguleret for ikke-kontante
driftsposter og eendringer i driftskapital, fratrukket
den i regnskabsaret betalte selskabsskat, der kan
henfgres til driftsaktiviteterne.

Pengestrgsmme vedrgrende investeringsaktiviteter
omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg
dattervirksomheder og associerede virksomheder
samt kgb og salg mv. af materielle aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter
omfatter endringer i moderselskabets aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse
og indfrielse af lan, afdrag pa rentebzrende gald,
kgb af egne aktier samt udbetaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfri-
stede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko fra-
trukket eventuelle kassekreditter, der indgar som
en integreret del af likviditetsstyringen.

Segmentoplysninger

Selskabets hovedaktivitet er at investere i unote-
rede vaerdipapirer. Selskabet opererer alene pa ét
segment.

Hoved- og nggletal

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i over-
ensstemmelse med Den Danske Finansanalytiker-
forenings "Anbefalinger & Nggletal 2015”.



Hoved- og nggletal

Egenkapitalforrentning (%) =

Finansiel gearing (%) =

Resultat pr. aktie =

Indre Veerdi pr. aktie =

Arets resultat *100
Gennemsnitlig Egenkapital

Gennemsnitlig Egenkapital *100
Aktiveri alt

Arets resultat

Gennemsnitligt antal aktier

Egenkapital Ultimo
Antal aktier ultimo

2. VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKO@N,

FORUDSZATNINGER OG USIKKERHEDER

Ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis,
der er beskrevet i note 1, er det ngdvendigt at ledel-
sen foretager vurderinger og skgn af samt opstiller
forudseetninger for den regnskabsmaessige veerdi af
aktiver og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan
udledes fra andre kilder. Disse skgn og forudseetnin-
ger er baseret pa historiske erfaringer og andre re-
levante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra
disse skgn.

De foretagne skgn og de underliggende forudseet-
ninger revurderes lgbende. Andringer til foretagne
regnskabsmeaessige skgn indregnes i den regnskabs-
periode, hvori eendringen finder sted samt fremti-
dige regnskabsperioder, hvis e&endringen bade pavir-
ker den periode, hvori zendringen finder sted, og ef-
terfglgende regnskabsperioder.

Vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger for-
bundet med anvendelse af regnskabspraksis

I forbindelse med anvendelsen af den i note 1 be-
skrevne regnskabspraksis har ledelsen, udover
skgnsmaessige vurderinger, som er beskrevet efter-
folgende, foretaget fglgende regnskabsmaessige vur-
deringer, som har haft vaesentlig indvirkning pa de i
arsregnskabet indregnede belgb:

Forudsaetninger og parametre for veerdiregule-
ring af portefgljeselskaberne (dattervirksomhe-
derne)

[ henhold til anvendt regnskabspraksis foretager
Jysk Industri Holding lgbende en veerdiregulering af
portefgljeselskaberne (dattervirksomhederne). Til
brug for beregning af dagsveerdien anvendes en
raekke skgnsmeessige forudsatninger. Der henvises
til note 12 for en uddybning af disse forudsaetninger

30



3. VERDIREGULERING AF PORTEF@LJESELSKABER

0 Urealiseret veerdiregulering

0 Realiseret veerdiregulering ved afhaendelse el. lign.

2016 2017
t.kr. t.kr.
0
(388)
(388)
627 748
627 748
2016 2017
t.kr. t.kr.
110 140
- 22
205 43
20 57
335 262
688 641
2.233 1.584
54 37
2.975 2.262
2.975 2.262
2.975 2.262
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4. ANDRE DRIFTSINDTZAGTER
Management Fee

5. HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR

Honorar til moderselskabets generalforsamlingsvalgte revi-
sor til regnskabsarets kan specificeres saledes:

Revision

Andre erkleeringer med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser end revision

6. PERSONALEOMKOSTNINGER
Bestyrelseshonorar

Lgnninger og gager

Andre lgnudgifter

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Koncern
2017 2016
t.kr. t.kr.
500 484
42 25
52 205
86 21
690 735

Gennemsnitlige antal medarbejdere i moderselskabet er 1 medarbejdere i 2017

(2016: 2). Gennemsnitlige antal medarbejdere i koncernen er 128 medarbejdere i

2017 (2016: 129) svarende til en stigning pa 14 medarbejdere i 2016.

Personaleomkostningerne er fordelt saledes:
Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger



Bidragsbaserede pensionsordninger

Selskabet har indgdet bidragsbaserede pensionsordninger med de ansatte, hvor selskabet manedligt indbetaler
et belgb pa 17 % af medarbejdernes grundlgn til et uatheengigt pensionsselskab.

Bestyrelse Direktion

2017 2016 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

6. Personaleomkostninger

Vederlag til ledelsesmedlemmer

Lgn og honorarer 641 688 1.659 1.674
641 688 1.659 1.674

7. FINANSIELLE INDTZAGTER
46 2 Renteindtaegter fra bankindestaende mv.
1.645 1.202 Renteindteaegter fra tilgodehavender hos datter-

virksomheder
- 2 Andre finansielle indteegter
1.691 1.206 Renteindtaegter fra finansielle aktiver, der ikke males
til dagsveerdi via resultatet

8. FINANSIELLE OMKOSTNINGER
- 1 Renter pa bankgeeld

115 16 Renteudgifter fra tilgodehavender hos datter-
virksomheder
78 - Andre renter, kurstab og laneomkostninger
196 17 Renteomkostninger fra finansielle forpligtelser, der ikke

males til dagsveerdi via resultatet
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2016 2017

t.kr. t.kr.
0 0
383 335
318 0
701 335
624 335
(156) 0
(85) 0
318 0
701 335
24,7 22,0
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9. SKAT AF ARETS RESULTAT
Aktuel skat
Andring i udskudt skat

Reguleringer vedrgrende tidligere ar

Regnskabsarets aktuelle selskabsskat er for danske virksomhe-
der

beregnet ud fra en skatteprocent pa 22,0 %

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet skat ved en skatteprocent pa 22,0 %
Skattemeessig veerdi af permanente skattemaessige forskelle
Skattemezessig veerdi af ikke-realiserede gevinster/tab m.v.

Reguleringer vedrgrende tidligere ar

Effektiv skatteprocent (%)



10. MATERIELLE AKTIVER
Kostpris 01.01.2017

Anden tilgang

Kostpris 31.12.2017

Af- og nedskrivninger 01.01.2017
Avrets afskrivninger
Af- og nedskrivninger 31.12.2017

Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2017

Kostpris 01.01.2016
Tilgang
Kostpris 31.12.2016

Af- og nedskrivninger 01.01.2016
Avrets afskrivninger

Tilbagefarsel ved salg

Af- og nedskrivninger 31.12.2016

Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2016

Andre

anlaeg I alt
t.kr. t.kr.

186 186

0 0

186 186

(112) (1112)

(111) (111)

75 75

186 186

0 0

186 186

(1112) (1112)

0 0

(112) (1112)

75 75
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2016 2017

t.kr. t.kr.
158.596 22.624
(135.972) 0
22.624 22.624
(28.690) 42411
(381) (36.500)
71.482 0
42.411 5.911
65.035 28.535

11. KAPITALANDELE I DATTERVIRKSOMHEDER
Kostpris primo

Af-/Tilgang

Kostpris ultimo

Verdiregulering primo
Arets verdiregulering
Afgang
Veaerdiregulering ultimo

Regnskabsmassig vaerdi i alt

Kapitalandele i dattervirksomheder omfatter:

Selskabs-

kapital
Ejerandel i % DKK’'000
Deltaq Portefglje Holding II ApS, Helsinge 100 450
Deltaq Portefglje Holding IV ApS, Helsinge 100 1.000
Deltaq Portefglje Holding VI ApS, Helsinge 100 1.000

Der henvises i gvrigt til koncernstruktur side 8

Egenkapital Resultat
DKK’'000 DKK’'000

445 4
35.355 33
8.457 15

[ henhold til anvendt regnskabspraksis foretager Jysk Industri Holding lgbende en vaerdiregulering af portefglje-
selskaberne (dattervirksomhederne). Det betyder, at de lgbende resultater af portefgljeselskaberne ikke med-
regnes i moderselskabets resultat, men at der i stedet foretages en samlet veerdiregulering af de enkelte portefgl-
jeselskaber, og en eventuel sendring i veerdien medtages i resultatopggrelsen for moderselskabet.

Det er selskabets overordnede politik i overensstemmelse med anerkendte regnskabsprincipper for investe-
ringsselskaber, ikke at veerdiregulere en virksomhed i de fgrste 12 méaneder af ejertiden, med mindre der ind-
treeder seerlige forhold, dog skal der altid foretages en vardiforringelsestest for at vurdere om der er behov for
at foretage nedskrivning af portefgljeselskaberne. Herefter males vaerdien i forbindelse med aflaeggelsen af sel-
skabets kvartalsrapporter. Det primaeere redskab til beregningen af veerdianszttelsen er selskabets Discounted
Cash Flow (DCF) model, der bl.a. indregner forventningerne til den fremtidige indtjening, og tager hgjde for an-
dringer i renteniveauer og serlige risici i den enkelte virksomhed.
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11. Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Forudsazetninger og parametre for veerdiregulering:

Dagsveerdien for de enkelte pengestrgmsfrembringende enheder (portefgljeselskaber) opggres med udgangs-
punkt i beregninger af enhedernes kapitalvaerdi. De vaesentligste usikkerheder er i den forbindelse knyttet til
fastlaeggelse af diskonteringsfaktorer og vaekstrater samt forventede sendringer i salgspriser og produktionsom-
kostninger i budget- og terminalperioderne.

Skgnnede endringer i salgspriser og produktionsomkostninger i budget- og terminalperioderne er baseret pa
historiske erfaringer og forventninger til fremtidige markedsaendringer.

Til brug for beregning af de pengestrgmsfrembringende enheders kapitalveerdi er anvendt de pengestrgmme,
der fremgar af de seneste bestyrelsesgodkendte budgetter og prognoser for de kommende fem regnskabsar. For
regnskabsar efter budgetperioderne (terminalperioden) er sket ekstrapolation af pengestrgmmene i den seneste
budgetperiode korrigeret for forventede vaekstrater, der skgnnes at udggre 2,0 % p.a. De anvendte vaekstrater
overstiger ikke den gennemsnitlige forventede langsigtede vaekstrate for de pageeldende markeder.

I beregningen af de tilbagediskonterede nettopengestrgmme anvendes diskonteringsfaktorer som afspejler den
risikofrie rente, forhold mellem egenkapital og fremmedfinansiering med tilleeg af de risici, der er forbundet med
de enkelte pengestrgmsfrembringende enheder, herunder markeds- og brancherisiko og selskabsspecifikke ri-
sici. De anvendte diskonteringsfaktorer, udger 13,0 - 14,7 % efter skat.

Pa baggrund af de foretagne beregninger og selskabets politik er der foretaget en nedskrivning pa 36,5 mio. kr. af
Bollerup Jenseni 2017. Der er ikke fundet grundlag til at foretage veerdiregulering af Jeka Group i 2017.

Der henvises i gvrigt til ledelsesberetningen hvor risici vedrgrende foretagne investeringer omtales.

2016 2017
t.kr. tkr.
12. ANDRE TILGODEHAVENDER
423 326 @vrige tilgodehavender
423 326
13. LIKVIDE BEHOLDNINGER
12.979 6.720 Kontanter og bankindestdende
12.979 6.720
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2016 2017

stk. stk.
14. AKTIEKAPITAL
3.494.559 3.494.559 Antal aktier 01.01
0 -214.199 Annullering af egne aktier

3.494.559 3.280.360 Antal aktier 31.12

Aktiekapitalen bestar af 3.280.360 aktier a 10 kr. Aktierne er fuldt indbetalte. Aktierne er ikke opdelt i klasser,
og der er ikke knyttet szerlige rettigheder til aktierne.

15. EGNE AKTIER

Selskabet har efter fusionen med Jysk Industri Holding A/S (CVR 37 5583 97) i 2017 ingen egne aktier.
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Overfort

fra egen-
Indregnet kapital til
i total- Overfort i total-
Udskudt indkomst- til andre indkomst- Udskudt
skat opggrelse Selskaber opggrelse skat
01.01.2017 2017 2017 2017 31.12.2017
t.kr. t.kr. tkr. t.kr. t.kr.
16. UDSKUDT SKAT
Materielle aktiver 12 3) 0 0 9
Midlertidige forskelle 12 (3) 0 0 9
Fremfgrbare skattemaessige underskud 1.431 338 (22) 0 1.747
Uudnyttede skattemaessige 1431 338 22) 0 1747
underskud
1.443 335 (22) 0 1.756
Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:
Udskudte skatteaktiver 1.756
1.756
Overfart
fra egen-
Indregnet kapital til
i total- Overfgrt i total-
Udskudt indkomst- til andre indkomst- Udskudt
skat opggrelse Selskaber opggrelse skat
01.01.2016 2016 2016 2016 31.12.2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Materielle aktiver 17 (5 0 0 12
Midlertidige forskelle 17 (5) 0 0 12
Fremfgrbare skattemaessige underskud 1.962 706 (1.237) 0 1.431
Uudnyttede skattemaessige 1.962 206 (1.237) 0 1.431
underskud
1.979 701 (1.237) 0 1.443
Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:
Udskudte skatteaktiver 1.443
1.443
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2016 2017

t.kr. tkr.
17. ANDEN GALD
1 1 Skyldig lgn, feriepenge, A-skat, sociale bidrag m.m.
220 220 Ferieforpligtelser o.l.
297 177 Andre skyldige omkostninger
518 398 Kortfristet anden geeld

Den regnskabsmaessige veerdi af skyldige poster vedrgrende lgn, A-skat, sociale bidrag, feriepenge 0.1, moms og
afgifter, anden rentebaerende gaeld samt andre skyldige omkostninger svarer til forpligtelsernes dagsveaerdi.

18. EVENTUALFORPLIGTELSER, SIKKERHEDSSTILLELSER OG KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER
Eventualforpligtelser

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber. Selskabet heefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med 01.07.2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat, roy-
alties og udbytter for de sambeskattede selskaber, og fra 01.01.2013 er der solidarisk heaeftelse for selskabsskat-
ten, der matte pahvile de sambeskattede selskaber.

Jysk Industri Holding a/s har underskrevet en hensigtserklaering (Letter of Support) overfor Jeka Fish a/s og
dette selskabs bankengagement. Hensigtserklaeringen er underskrevet overfor Jeka Fish a/s to banker. Jeka Fish
a/s har pr. 31. december 2017 udnyttede kreditfaciliteter hos de to banker pa 64 mio. kr. Jeka Fish a/s har pr. 31.
december 2017 en positiv egenkapital pa 10 mio.kr

@vrige kontraktlige forpligtelser

Jysk Industri Holding a/s har ikke indgdet aftaler mv., som @ndres eller opsiges, safremt kontrollen med koncer-
nen andres. Jysk Industri Holding eller Jysk Industri Holdings datterselskaber har ikke indgaet gvrige vaesent-
lige kontraktlige forpligtelser.

Jysk Industri Holding a/s har en forpligtelse overfor de tidligere ejere af Deltaq Management i form af et varia-
belt honorar ("Performance Fee”) pa 20 % af nettoafkastet af Jysk Industri Holdings samlede investeringer, som
overstiger 325 mio. kr. plus et arligt preeferenceafkast pa 5,0 % pr. ar ("Hurdle Rate”) fra og med 1. januar 2013.
Jysk Industri Holdings administrerende direktgr, Dennis Willer, er en af de tidligere ejere af Deltaq Management.
Safremt portefgljeselskaberne realiseres til den bogfarte veerdi pr. 31.12.2017 vil dette ikke udlgse performance
fee i henhold til den indgaede aftale.

Jysk Industri Holding har endvidere en forpligtelse overfor Selskabets administrerende direktgr, Dennis Willer i
form af en bonusaftale. Bonussen beregnes i form af et variabelt honorar pa 10 % af det nettoafkast af Jysk Indu-
stri Holdings samlede investeringer, som overstiger 100,35 mio. kr. plus et arligt praeferenceafkast pa 10,0 % pr.
ar ("Hurdle Rate”) fra og med 18. oktober 2016. Safremt Jysk Industri Holdings portefgljeselskaber og gvrige ak-
tiver realiseres til den bogfgrte veerdi pr. 31.12.2017 vil dette ikke udlgse bonus i henhold til den indgaede aftale.
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2016 2017

tkr. t.kr.
163 97
(324) (120)
(161) (23)

20. K@B AF VIRKSOMHEDER
Jysk Industri Holding har hverken i 2017 eller 2016 erhvervet virksomheder.

19. £ANDRING I NETTOARBE]JDSKAPITAL
Andring i tilgodehavender og andre tilgodehavender
Andring i leverandgrgeeld og anden geeld mv.

21. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER

2016 2017
tkr. t.kr.
65.035 65.035
65.035 65.035
19.638 24.964
423 326
12.979 6.720
33.040 32.010
229 732
518 398
747 1.130

Kategorier af finansielle instrumenter:
Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle aktiver, der mdles til dagsvzerdi via resultatet

Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Udldn og tilgodehavender

Geeld til dattervirksomheder
Anden geeld inkl. earn-out
Finansielle forpligtelser, der mdles til amortiseret kostpris

Afledte finansielle instrumenter

Finansielle forpligtelser, der mdles til dagsvaerdi via resultatet

Politik for styring af finansielle risici

Jysk Industri Holding er som fglge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for mar-
kedsrisici i form af eendringer i renteniveau samt likviditetsrisici. Selskabet fglger en bestyrelsesgodkendt fi-
nanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil, saledes at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstar med ud-
gangspunkt i kommercielle forhold. Det er selskabets politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici.

Renterisici

Jysk Industri Holdings politik er at afdaekke renterisici pa selskabets lan, nar det vurderes, at omkostninger til
afdaekning af disse risici kan sikres pa et tilfredsstillende niveau i forhold til den usikkerhed, der er til den frem-
tidige renteomkostning.
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Likviditetsrisici

Det er Jysk Industri Holdings politik ved lanoptagelse mv. at sikre stgrst mulig fleksibilitet gennem spredning af
lanoptagelsen i forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter og modparter under hensyntagen til prisseet-

ning mv.

Det er Jysk Industri Holdings malsaetning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne

disponere hensigtsmaessigt i tilfaelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Valutarisici vedrgrende indregnede aktiver og forpligtelser
Pr. 31. december 2017 var der ikke indgaet nogen aftaler om salg eller kgb af valuta vedrgrende indregnede akti-

ver og forpligtelser.

Pr.31. december 2016 var der ikke indgaet nogen aftaler om salg eller kgb af valuta vedrgrende indregnede akti-

ver og forpligtelser.

Renterisici

Jysk Industri Holding har i nogen omfang rentebaerende finansielle aktiver og forpligtelser og er som fglge heraf
udsat for renterisici. De finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kan angives fglgende aftalemaessige rente-
tilpasnings- eller udlgbstidspunkter atheaengig af hvilken dato, der falder fgrst, samt hvor stor en andel af de ren-
tebaerende aktiver og forpligtelser, der er fastforrentede. Variabelt forrentede 1an betragtes som havende rente-
tilpasningstidspunkter, der ligger inden for et ar. Bankindestaender pa konti med anfordringsvilkar eller aftale-

konti med en lgbetid pa tre til seks maneder betragtes som fastforrentede indtil udlgbstidspunktet.

Udsving i renteniveauet pavirker selskabets bankindestdender, der er variabel. En stigning i renteniveauet pa 1
% point p.a. i forhold til balancedagens renteniveau ville have haft en positiv indvirkning pa 207 t.kr. (for skat)

(2016: positiv indvirkning pa 203 t.kr.) pa egenkapitalen. Ved et tilsvarende fald i renteniveau ville det have be-

tydet en tilsvarende negativ indvirkning pa egenkapitalen.

Bankindestaende
Tilgodehavender hos
Dattervirksomhed

Geeld til dattervirksomhed
31.12.2017

Bankindestdende
Tilgodehavender hos
Dattervirksomhed

Geeld til dattervirksomhed
31.12.2016
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Rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkt

Gennem-
Inden for Mellem to Efter- Heraf fast- snitlig
etar og fem ar fem ar Ialt forrentet varighed
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. ar
6.720 - - 6.720 - 0,9
14.759 7.532 - 22.291 22.291 -
(732) - (732) (732) -
20.747 7.532 - 28.279 21.559
12.979 - - 12.979 - 0,9
7.532 12.106 - 19.638 19.638 -
(229) - (229) (229) -
20.282 12.106 - 32.388 19.409




Likviditetsrisici

Forfaldstidspunkter for forpligtelser er specificeret nedenfor fordelt pa de tidsmaessige intervaller, der anvendes
i koncernens likviditetsstyring. De specificerede belgb repraesenter de belgb, der forfalder til betaling inklusive

renter mv.

21. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Mellem
6 0g12
maneder

tkr.

Mellem et
og fem ar

t.kr.

Efter
fem ar
t.kr.

I alt
t.kr.

(732)
(398)

(1.130)

(229)
(518)

Under 6
maneder
t.kr.

Geeld til dattervirksomheder (732)
Anden geeld (398)
31.12.2017 (1.130)
Geeld til dattervirksomheder (229)
Anden geeld (518)
31.12.2016 (747)

(747)

Selskabets likviditetsreserve bestar af likvide beholdninger.

Likviditetsreserven sammensatter sig saledes:

2016 2017

tkr. tkr.
12.979 6.720 Likvide beholdninger
12.979 6.720

Optimering af kapitalstruktur

Selskabets ledelse vurderer lgbende om selskabets kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og ak-
tionaerernes interesser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understgtter en langsigtet gko-
nomisk vaekst og samtidig maksimerer afkastet til selskabets interessenter ved en optimering af forholdet mel-

lem egenkapital og geeld. Jysk Industri Holdings overordnede strategi er uendret i forhold til sidste ar.
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21. Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Metoder og forudsatninger for opggrelse af dagsveaerdier
Afledte finansielle instrumenter

2017 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Unoterede aktier - 65.035 - 65.035
Finansielle aktiver, der mdales til dagsvardi via 65.035 i 65.035
resultatet -
Der er ikke sket vaesentlige overfgrsler mellem niveau 1 og niveau 2 i regnskabsaret.
Metode for fastsattelse af dagsvaerdi pa unoterede aktier er beskrevet i note 12, hvortil der henvises.
2016 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Unoterede aktier - 65.035 - 65.035
Finansielle aktiver, der madles til dagsveerdi via i 65.035 i 65.035

resultatet

Der er ikke sket vaesentlige overfgrsler mellem niveau 1 og niveau 2 i regnskabsaret.

Metode for fastsattelse af dagsvaerdi pa unoterede aktier er beskrevet i note 12, hvortil der henvises.
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22. SZARLIGE RISICI

Renterisici
Jysk Industri Holding er fuldinvesteret og er dermed i en fase af sin levetid, hvor der specielt vil veere fokus pa

udviklingen af portefgljeselskaberne. En del af Jysk Industri Holdings egenkapital vil i fremtiden sta placeret som
likvide bankindskud. Med det nuvaerende lave renteniveau er det vanskeligt at opna et afkast pa likvide indesta-
ender.

Et stigende renteniveau udggr en potentiel risiko for Jysk Industri Holding pa leengere sigt. Dette skyldes, at en
del af forretningsmodellen inkluderer at finansiere portefgljeselskaberne med fremmedkapital til en lavere rente
end det afkast, selskabet forventer at skabe pa den investerede kapital i portefgljevirksomhederne gennem
vaekst og gget indtjening. Stigende renteniveauer vil dermed pa laengere sigt kunne medfgre, at Jysk Industri Hol-
ding bliver mindre konkurrencedygtig i forhold til potentielle industrielle kgbere af konkrete virksomhedsem-
ner, samt at Jysk Industri Holdings afkast pa investeringerne i portefgljevirksomhederne pavirkes negativt af
hgjere finansieringsomkostninger.

Risiko forbundet med gkonomisk afmatning
Jysk Industri Holding vurderer lgbende betydningen af den finansielle krise og den gkonomiske afmatning pa

bade kort og lang sigt.

Uroen pa de internationale kapitalmarkeder og den gkonomiske afmatning har pavirket og vil ogsa i fremtiden
pavirke Jysk Industri Holdings mulighed for at finansiere opkgb, ligesom prisen pa finansiering af allerede fore-
taget investeringer kan gges som konsekvens af uroen. Situationen skaber potentielt et pres pd virksomhedernes
pris og saledes ogsa pa priserne for sma og mellemstore virksomheder. Dette prispres kan medfgre, at virksom-
hedsejere fraveelger at athande deres virksomheder, og at feltet af potentielle kgbere af Jysk Industri Holdings
portefgljeselskaber indsnaevres, hvilket kan reducere Jysk Industri Holdings mulighed for at aftheende sine porte-
faljevirksomheder til en attraktiv pris.

Som fglge af markedsmeessige omstaendigheder afledt af finanskrisen og den gkonomiske afmatning risikerer
Jysk Industri Holdings portefgljeselskaber desuden at vaere ude af stand til at realisere de gkonomiske og strate-
giske resultater, der har ligget til grund for investeringen pa kgbstidspunktet. Derfor er der risiko for, at der ma
foretages nedskrivninger pa investeringer foretaget i portefgljeselskaberne.

23. NEARTSTAENDE PARTER

Neartstaende parter med kontrol
Selskabet har ingen kontrollerende aktionzerer. De naertstaende parter, der har betydelig indflydelse i Jysk Indu-

stri Holding a/s, er bestyrelsen og direktionen.

Transaktioner med nzertstaende parter
Management fee faktureret til portefgljeselskaber fremgar af note 4. Udbetalt vederlag til bestyrelse og direktion

fremgar af note 6. For tilgodehavender og gzld med tilknyttede virksomheder pr. balancedagen henvises til ba-
lancen og renteindtaegter og renteudgifter relateret til koncernmellemvaerender fremgar af note 8 og 9.
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24, AKTIONARFORHOLD
Moderselskabet har registreret fglgende aktionaerer med mere end 5 % af aktiekapitalens stemmerettigheder
eller palydende verdi:

Andel
af stem-
Ejer- meret-
andel tigheder
% %
Karsten Ree Holding B ApS, Generatorvej 8D, 2860 Sgborg 19,0 19,0
Kgbstaedernes Forsikring, Strandgade 274, 1401 Kgbenhavn K 15,0 15,0
Spogard Holding A/S, Strandvejen 212 B, 2920 Charlottenlund 13,1 13,1
Ambrox Special Events 1 ApS, Sankt Pedersvej 1,1., 2900 Hellerup 12,8 12,8
AP Pension Livsforsikringsselskab, @stbanegade 135, 2100 Kbh. @ 9,0 9,0

25. BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN
Der er ikke indtruffet gvrige heendelser efter 31. december 2017, som har vaesentlig betydning for koncernens
finansielle stilling eller fremtidsudsigter.

26. GODKENDELSE AF ARSRAPPORT TIL OFFENTLIGGORELSE

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmgdet den 10. april 2018 godkendt denne arsrapport. Arsrapporten forelzegges
moderselskabets aktionaerer til godkendelse pa den ordinzere generalforsamling den 14. maj 2018. Det indstilles
til generalforsamlingen, at der ikke udloddes udbytte for 2017.

Selskabsoplysninger
Jysk Industri Holding a/s
Bymose Park 6

DK-3200 Helsinge

T +45 2757 0404
dew@deltaq.dk

Portefgljeselskaber
Jeka Group

Havnen 70

DK-7620 Lemvig

T +459781 1700
www.jekafish.dk

Bollerup Jensen A/S
Bindesbglvej 16 - 20
Aadum

DK-6880 Tarm

T +459737 6033
www.bollerup-jensen.dk
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