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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019
for ANPARTSSELSKABET AF 7. JUNI 2007.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Frederiksborg, den 08.09.2020

Direktion

Jesper Wadum Nielsen Esben Bay Jgrgensen Jacob @stergaard Bergenholtz
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i ANPARTSSELSKABET AF 7. JUNI 2007

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for ANPARTSSELSKABET AF 7. JUNI 2007 for
regnskabsdret 01.01.2019 - 31.12.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrégmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser 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 koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet 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 koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Kgbenhavn, den 08.09.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bill Haudal Pedersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne30131
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Ledelsesberetning
2019 2018 2017 2016 2015
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomszetning 248.365 254.720 255.214 251.562 226.051
Bruttoresultat 86.721 89.297 70.972 81.718 72.290
Driftsresultat (10.077) (7.645) (27.976) (7.843) (9.370)
Eg:;‘e'trat af finansielle (12.536) (13.061) (22.175) (21.245) (12.855)
Arets resultat (21.835) (20.083) (52.177) (32.057) (24.463)
Arets resultat ekskl.
minoriteter (11.005) (9.353) (50.736) (31.171) (23.790)
Samlede aktiver 252.047 255.103 293.706 306.011 315.469
Investeringer | materielle 7.105 4.149 4.013 11.991 10.758
anlaegsaktiver
Egenkapital 41.726 54.935 (29.681) 19.153 53.036
Egenkapital ekskl. 21.024 25.584 (28.855) 18.630 51.577
minoriteter
Nggletal
Bruttomargin (%) 34,9 35,1 27,8 32,5 32,0
Nettomargin (%) (8,8) (7,9) (20,4) (12,7) (10,8)
Egenkapitalens forrentning
(%) (47,2) - - (88,8) 47,4)
Soliditetsgrad (%) 8,3 10,0 (9,8) 6,1 16,3
Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings gseldende version af “Anbefalinger &
Nggletal”.
Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%) Arets resultat x 100

Nettoomsaetning

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat ekskl. minoriteter x 100

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Samlede aktiver

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Virksomhedens driftsmaessige
rentabilitet.

Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Moderselskabets hovedaktivitet

Moderselskabets hovedaktivitet er at eje kapitalandele i Heatex-koncernen samt dermed beslaegtet virksom-
hed.

Koncernens hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet er at udvikle, designe, producere og salge luft-til-luft varmevekslere, som genvin-
der varme og kgling, primaert i ventilations- og kglingskomponenter, til forskellige industrisegmenter. Forret-

ningen er global med datterselskaber i flere lande. Hovedkontoret er beliggende i Malmg.

Beskrivelse af vaesentlige aandringer i aktiviteter og gkonomiske forhold

I januar gennemfgrtes en aktieemission i HXH International p@ MSEK 13. Der er indgdet en factoring aftale
med BNP for at sikre tilstraekkelig likviditet. I hhv. mart og september er der afdraget i alt MSEK 8 af den
kortfristede gaeld. I oktober blev der underskrevet en ny lejekontrakt for hovedkontoret i Malmg pad en ny
adresse.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

I januar tiltrddte ny CFO og det blev besluttet at produktionen i Sverige skulle flyttes til Tjekkiet. Flytningen
blev gennemfgrt i fgrste halvar. I Isbet af sommeren/efterdret opstod der udfordringer med ggede omkost-
ninger og leveringsproblemer, disse udfordringer blev Igst hen mod slutningen af aret. Som et led i denne
proces, blev Site Manageren i Tjekkiet udskiftet og COO-funktionen blev nedlagt. I marts maned blev kon-
cernens ERP-system opgraderet i alle lande. I Igbet af fordret er VD for Heatex AB tiltrddt som VD for HxH

International AB.

Efterspgrgslen efter koncernens produkter er fortsat god og nettoomsaetningen er gget med ca. 4% i forhold
til foregdende ar. Geografisk er det fortrinsvis EMEA og Kina, der er vokset staerkt, mens USA har udviklet
sig svagere. Applikationsmaessigt var tilvaeksten staerkest indenfor ventilation i EMEA samt indenfor Data
Center i bdde EMEA og Kina.

Lensomheden i Heatex blev pavirket negativt i 2019 af engangsomkostninger i forbindelse med flytning af
produktionen til Tjekkiet samt de indledende leveranceproblemer, fordrsaget af flytningen. Efter indkgrings-
vanskelighederne er produktionsprocesserne effektiviseret og personaleomkostningerne er reduceret. Efter
omlagning og reduktion af geelden og finansieringsomkostningerne i 2018 er resultat fgr skat forbedret

vaesentligt.

Heatex er indtil videre ikke pavirket betydeligt af Corona pandemien, selvom denne har haft stor pavirkning
af omverden. For at imgdegd en eventuel fremtidig nedgang i salget, har koncernen optaget et 1&n pd MSEK
25 i maj 2020 hvoraf MSEK 15 er anvendt til at afbetale kassekreditten som ellers er uzendret. Bestyrelsen i

Heatex vurderer at likviditeten er sikret for de kommende 12 maneder.
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Ledelsesberetning

Usikkerhed vedrgrende indregning og maéling
Sken og vurderinger opdateres Igbende og er baseret pd historiske erfaringer og andre faktorer, herunder

forventninger til fremtidige begivenheder, der anses for rimelige under de givhe omstaendigheder.

Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Koncernen foretager skgn og forudsaetninger om fremtidens resultater. De skgnnede regnskabsmaessige re-
sultater vil per definition sjaeldent vaere lig de relaterede faktiske resultater. De foretagne skgn og forudseet-
ninger, der indebaerer en betydelig risiko for en veaesentlig regulering af den regnskabsmaessige veerdi af

aktiver og forpligtelser inden for det naeste regnskabsar, er skitseret nedenfor.

Koncernen har i 2019 implementeret IFRS 16. Der henvises til beskrivelse under Anvendt Regnskabspraksis

for yderligere beskrivelse heraf.

Nedskrivningstest af goodwill

Koncernen tester arligt, om der er indikationer for nedskrivningsbehov af goodwill i overensstemmelse med
regnskabspraksis. Genindvindingsvaerdien for pengestrgmsfrembringende enheder er blevet bestemt ved at
beregne deres vaerdi. Disse beregninger kreever brug af estimater. Nedskrivningstesten foretages pa kon-

cernniveau.

Veaerdiansaettelse af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud

Koncernen tester arligt, om det er retvisende at aktivere fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud.
Udskudte skatteaktiver indregnes kun i balancen som udskudte skatteaktiver, hvor det er sandsynligt, at de
kan udnyttes mod fremtidig skattepligtig indkomst og de skattepligtige midlertidige forskelle. Intet af det
fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud er indregnet, da det ikke i gjeblikket vurderes, at det vil

veaere muligt at benytte underskuddet inden for de kommende ar.

Aktiverede udviklingsomkostninger

Udgifter til udvikling eller sddanne omkostninger i udviklingsfasen af et internt projekt, som direkte kan
henfgres til udvikling og afprgvning, kan indregnes som immaterielle aktiver, nar alle kriterier i IAS 38 er
opfyldt. For at vurdere, hvilke udgifter der skal kapitaliseres, kraeves det, at skgn foretages baseret pa for-

ventninger om de fremtidige pengestrgmme, som aktivet forventes at generere.

Forventet udvikling

I 2020 vil Heatex fortsaette med produktudviklingen hen imod bedre og mere energieffektive Produkter. I
begyndelsen af 2020 er der gennemfgrt et omfattende effektiviseringsarbejde i Tjekkiet for at styrke Ign-
somheden yderligere og gge kapaciteten. For at skabe bedre forudsaetninger for effektivitet og forstaerke
konkurrenceevnen er der indgaet aftale om en ny fabrikshal i Tjekkiet. P& markedssiden ser Heatex en fortsat
god efterspgrgsel efter energieffektive produkter og arbejder pa nye applikationsomrader. P& salgssiden

laegger Heatex vaegt pa bade tilvaekst og staerk lgnsomhed samt fokuserer pa at forstaerke positioneringen
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Ledelsesberetning

pa det amerikanske marked. Virksomheden er blevet udvalgt som leverandgr til en stor kunde indenfor Vind

segmentet.

Saerlige risici
Koncernens aktiviteter udsaettes for en raekke finansielle risici: Markedsrisiko (inklusive valuta og renteri-
siko), kreditrisici og likviditetsrisici. Koncernens overordnede strategi fokuserer pa at reducere de potentielle

negative virkninger p8 koncernens gkonomiske resultater.

Valutarisiko er risikoen for, at dagsveerdien eller fremtidige pengestrgmme vil svinge som fglge af aendringer
i valutakurser. Udsaettelse for valutarisiko stammer hovedsageligt fra betalinger i fremmed valuta, den s&-
kaldte transaktionseksponering, og ved omregning af balanceposter i fremmed valuta og ved omregning af
udenlandske datterselskabers resultatopggrelse og balance til koncernens praesentationsvaluta, som er den

danske krone - den sdkaldte balanceeksponering.

Transaktionseksponering

Valutakursudsving pavirker koncernen ved salg og kgb i forskellige valutaer (transaktionseksponering).
Transaktionseksponeringen styres ved, i det omfang det er muligt, at matche ind- og udbetalinger i samme
valuta bade tids- og mangdemaessigt for derved at opnd en naturlig afdaekning. Koncernen bruger ikke
nogen derivater til at hdndtere denne valutarisiko.

Balanceeksponering

Koncernen har en risiko ved omregning af udenlandske dattervirksomheders nettoaktiver til konsolideringens
valuta, som er danske kroner (DKK). Der findes udenlandske datterselskaber i Sverige (SEK), Tjekkiet (CZK),
USA (USD) og Kina (CYN). Koncernen pavirkes desuden af, at de udenlandske datterselskabers resultatop-
ggrelse omregnes til DKK. Denne eksponering er ikke afdsekket.

Kundekreditrisiko

Risikoen for, at koncernens kunder ikke opfylder deres forpligtelser, dvs. at koncernen ikke vil modtage
betaling for deres tilgodehavende, udggr en kundekreditrisiko. Koncernen anvender, ndr muligt, kreditfor-
sikring gennem Coface. N&r forsikring gennem Coface ikke er muligt, foretager koncernen kredittjek af sine
kunders oplysninger ved at indhente oplysninger om deres finansielle stilling fra kreditvurderingsbureauer.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at koncernen mangler penge til betaling af deres forpligtelser i forbindelse
med finansielle forpligtelser. Formalet med selskabets likviditetsstyring er at minimere risikoen for, at kon-
cernen har et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til at opfylde sine forpligtelser. Cash flow-prognoser udar-
bejdes regelmaessigt. Ledelsen fglger ngje rullende prognoser for koncernens likviditetsreserve til at sikre,
at koncernen har et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til at imgdekomme behovene i Igbende drift. Likvidi-
tetsrisici i koncernens driftsselskaber vurderes som vearende lille, mens risikoen vurderes at veere hgjere i
mellemholdingselskabet HXH International AB.

Penneo dokumentnaggle: GCVBM-LKJJJ-DMS3P-NEGOW-YGO3L-IVBXX



ANPARTSSELSKABET AF 7. JUNI 2007 10

Ledelsesberetning

Finansieringen af det kommende &r kraever, at de eksisterende aktiviteter fglger de udarbejdede salgsbud-
getter, s tilstraekkelig likviditet bliver genereret. Ledelsen arbejder ogsa aktivt for at sikre yderligere kapi-
taltilfgrsel for at sikre koncernens likviditet.

Videnressourcer

I Koncernen afsaetter produkter med et hgijt indhold af egen udvikling og applikationsviden og forst3else. For
til stadighed at kunne levere konkurrencedygtige produkter er det afggrende, at koncernen kan rekruttere
og fastholde medarbejdere med et hgjt kompetenceniveau.

Koncernen afseetter Igbende tid og ressourcer til at vedligeholde og styrke medarbejdernes kompetenceni-
veau.

Miljomaessige forhold
Koncernen udfgrer indberetningspligtige opgaver i henhold til miljgloven. Indberetningspligten omhandler

brugen af polyurethan til limning af varmevekslere.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernens kompetencer og effektivitet til at udvikle nye og innovative produkter er en afggrende konkurren-
cemaessig fordel. Produktudvikling sker i teet samarbejde med sdvel eksisterende som nye kunder, hvilket
sikrer, at nye produkter er malrettet behov pa de respektive markeder. Omkostninger afholdt i forbindelse

med produktudvikling, og som forventes at skabe omszetning i fremtiden, aktiveres i balancen.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten. Udbruddet og
spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes ikke at fa vaesentlig indvirkning pa

koncernens finansielle stilling og udvikling.
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Koncernens resultatopggrelse for 2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 248.365 254.720
Vareforbrug (117.097) (121.101)
Andre eksterne omkostninger (44.547) (44.322)
Bruttoresultat 86.721 89.297
Personaleomkostninger 1 (59.617) (59.426)
Af- og nedskrivninger (27.703) (20.927)
Andre driftsomkostninger (9.478) (16.589)
Driftsresultat (10.077) (7.645)
Andre finansielle indtaegter 86 427
Andre finansielle omkostninger (12.622) (13.488)
Resultat fgr skat (22.613) (20.706)
Skat af drets resultat 2 778 623
Arets resultat 3 (21.835) (20.083)
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 5.772 5.980
Erhvervede lignende rettigheder 14.722 0
Goodwill 106.891 121.772
Immaterielle anlaegsaktiver 4 127.385 127.752
Produktionsanlaeg og maskiner 21.925 26.283
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2.091 3.988
Indretning af lejede lokaler 936 928
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 6.423 3.835
Materielle anlaegsaktiver 5 31.375 35.034
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 8
Finansielle anlaegsaktiver 6
Anlaegsaktiver 158.767 162.794
Ravarer og hjaelpematerialer 24.453 23.600
Varer under fremstilling 2.300 1.662
Fremstillede varer og handelsvarer 8.283 3.264
Varebeholdninger 35.036 28.526
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 37.288 44.543
Andre tilgodehavender 4.619 5.802
Tilgodehavende selskabsskat 1.443 625
Periodeafgransningsposter 1.813 3.196
Tilgodehavender 45.163 54.166
Likvide beholdninger 13.081 9.617
Omsaetningsaktiver 93.280 92.309
Aktiver 252.047 255.103
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 14.146 14.146
Overfgrt overskud eller underskud 6.878 11.438
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 21.024 25.584
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 20.702 29.351
Egenkapital 41.726 54.935
Udskudt skat 27 49
Andre hensatte forpligtelser 404 429
Hensatte forpligtelser 431 478
Bankgeeld 54.015 100.226
Anden geeld 53.055 38.504
Langfristede gaeldsforpligtelser 107.070 138.730
Bankgeeld 28.491 2.108
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 37.558 27.525
Geeld til tilknyttede virksomheder 9.883 9.128
Skyldig selskabsskat 153 352
Anden gaeld 17.870 12.172
Periodeafgransningsposter 8.865 9.675
Kortfristede gaeldsforpligtelser 102.820 60.960
Geaeldsforpligtelser 209.890 199.690
Passiver 252.047 255.103
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 8
Eventualforpligtelser 9
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 10

Dattervirksomheder 11
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2019
Egenkapital
Overfort tilhgrende
Virksom- overskud eller minoritets-
hedskapital underskud interesser Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 14.146 11.438 29.351 54.935
Kapitalforhgjelse 0 9.168 0 9.168
Valutakursreguleringer 0 (273) (269) (542)
@vrige
egenkapitalposteringer 0 (2.450) 2.450 0
Arets resultat 0 (11.005) (10.830) (21.835)
Egenkapital ultimo 14.146 6.878 20.702 41.726
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Koncernens pengestromsopggrelse for 2019
2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat (10.074) (7.645)
Af- og nedskrivninger 27.703 20.927
Nedskrivninger af omsatningsaktiver 1.561 (3.899)
Andre hensatte forpligtelser (18) (1.027)
Andringer i arbejdskapital 7 13.700 928
Pengestregmme vedrgrende primaer drift 32.872 9.284
Modtagne finansielle indtaegter 85 17
Betalte finansielle omkostninger (8.390) (5.127)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (201) (13)
Pengestremme vedrgrende drift 24.366 4.161
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (1.434) (668)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (7.104) (4.149)
Pengestremme vedrgrende investeringer (8.538) (4.817)
Afdrag pa 1&n mv. (4.929) (17.059)
Kontant kapitalforhgjelse 0 9.451
Amortisering af leasingforpligtelse (7.136) 0
Pengestromme vedrgrende finansiering (12.065) (7.608)
FAENdring i likvider 3.763 (8.264)
Likvider primo 9.617 17.932
Valutakursreguleringer af likvider (299) (51)
Likvider ultimo 13.081 9.617
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Koncernens noter
2019 2018
t.kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 43.215 43.406
Pensioner 12.743 12.827
Andre omkostninger til social sikring 3.659 3.193
59.617 59.426
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 175 202
Forpligtelser Forpligtelser
Ledelses- til at yde Ledelses- til at yde
vederlag pension vederlag pension
2019 2019 2018 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
samlet for 3.783 526 3.598 413
ledelseskategorier
3.783 526 3.598 413
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Skat af 3rets resultat
Aktuel skat (778) (623)
(778) (623)
2019 2018
t.kr. t.kr.
3. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (11.005) (9.353)
Minoritetsinteressers andel af resultatet (10.830) (10.730)
(21.835) (20.083)
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Koncernens noter
Feerdig-
gjorte Erhvervede
udviklings- lignende
projekter rettigheder Goodwill
t.kr. t.kr. t.kr.
4. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 9.183 0 283.538
Valutakursreguleringer (36) 487 (2.447)
Tilgange 1.434 21.824 0
Afgange (17) 0 0
Kostpris ultimo 10.564 22.311 281.091
Af- og nedskrivninger primo (3.203) 0 (161.766)
Valutakursreguleringer 0 212 0
Overfgrsler (33) 0 0
Arets afskrivninger (1.556) (7.801) (12.434)
Af- og nedskrivninger ultimo (4.792) (7.589) (174.200)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 5.772 14.722 106.891
Andre anlaeg, Materielle
Produk- drifts- anlaegs-
tionsanlaeg materiel og Indretning af aktiver under
og maskiner inventar lejede lokaler udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5. Materielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 82.786 11.483 1.664 3.835
Valutakursreguleringer 406 (1.432) 43 814
Overfgrsler 0 0 0 (823)
Tilgange 2.233 446 104 4.322
Afgange (10.713) (263) 0 (1.725)
Kostpris ultimo 74.712 10.234 1.811 6.423
Af- og nedskrivninger primo (56.503) (7.495) (736) 0
Valutakursreguleringer (577) (24) (23) 0
Arets afskrivninger (4.989) (624) (116) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 9.282 0 0 0
Af- og nedskrivninger
ultimo (52.787) (8.143) (875) 0
Regnskabsmaessig veerdi 21.925 2.091 936 6.423

ultimo

Penneo dokumentnaggle: GCVBM-LKJJJ-DMS3P-NEGOW-YGO3L-IVBXX



ANPARTSSELSKABET AF 7. JUNI 2007 18

Koncernens noter

Andre
veerdi-
papirer og
kapital-
andele
t.kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 7
2019 2018
t.kr. t.kr.
7. Endring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger (6.860) 742
Andring i tilgodehavender 8.851 5.265
/Endring i leverandgrgaeld mv. 11.709 (4.564)
Andre andringer N/A (515)
13.700 928
2019 2018
t.kr. t.kr.
8. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt o 40.300

I 2019 er koncernens leasingforpligtelser indregnet i balancen i overenstemmelse med bestemmelserne i
IFRS 16.

9. Eventualforpligtelser
Koncernen har ingen eventualforpligtelser.
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Koncernens noter

10. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for kreditfaciliteter har koncernen stillet Igsgre pd 28.620 t.kr. som sikkerhed.

Til sikkerhed for bankgaeld har koncernen stillet aktiver i datterselskabet pa 227.057 t.kr. som sikkerhed.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

11. Dattervirk-

somheder

HXH International Malmg AB 50,4
Heatex AB Malmg AB 100,0
Heatex Inc Virginia Inc 100,0
Heatex Czech Republic s.r.o Prag S.r.o 100,0
Heatex Shanghai Co Ltd Shanghai Ltd 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2019

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger (77) (86)
Driftsresultat (77) (86)
Andre finansielle omkostninger (760) (136)
Resultat fgr skat (837) (222)

Skat af drets resultat 0 0
Arets resultat 2 (837) (222)
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
54.970 54.970

3 54.970 54.970
54.970 54.970

393 393

6 0

399 393

85 131

484 524

55.454 55.494
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 4 14.146 14.146
Overfgrt overskud eller underskud 30.952 31.789
Egenkapital 45.098 45.935
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.280 9.521
Anden gaeld 76 38
Kortfristede galdsforpligtelser 10.356 9.559
Gaeldsforpligtelser 10.356 9.559
Passiver 55.454 55.494
Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser 5
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2019

Overfort
Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 14.146 31.789 45,935
Arets resultat 0 (837) (837)
Egenkapital ultimo 14.146 30.952 45.098
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Modervirksomhedens noter
2019 2018
1. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (837) (222)
(837) (222)
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.
3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 211.464
Kostpris ultimo 211.464
Nedskrivninger primo (156.494)
Nedskrivninger ultimo (156.494)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 54.970
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.
4. Virksomhedskapital
Klasse A-anparter 14.004 14.004
Klasse B-anparter 142 142
14.146 14.146

5. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet heaefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for

eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede sel-

skaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis

Koncernen har valgt at fgrtidsimplementere bekendtggrelsen af &rsregnskabsloven af 8. august 2019 og
anvende fortolkningerne til IFRS 16. Som fglge heraf er IFRS 15 ligeledes implementeret efter lovens krav
om fglge implementering af begge standarder. Implementeringen af IFRS 15 har ikke haft belgbsmaessig
effekt i regnskabsaret.

Koncernen har valgt at anvende overgangsbestemmelserne til fortolkning af rsregnskabsloven efter IFRS
16 og IFRS 15, og der er sdledes ikke foretaget sendring af sammenlingstal.

Koncernens leasingaktiver bestdr hovedsageligt af bygninger (kontor, fabrik og lagerlokaler), produktions-
udstyr, lastbiler og IT-relateret udstyr. Koncernen har valgt, at leasede aktiver med lav vaerdi (under 5.000
USD) og kortfristede leasingkontrakter (under 12 maneder til udlgb) ikke indregnes i balancen.

Andringen i anvendt regnkspraksis betyder, at drets resultat i 2019 er pavirket negativt med 7.589 t.kr.
Aktiver: 14.722 t.kr., passiver: 14.722 t.kr., egenkapital: -7.589 t.kr. Det vurderes ikke, at @ndringen i
anvendt regnskabspraksis har haft vaesentlig indvirkning p& koncernens finansielle stilling.

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

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

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

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

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

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
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Anvendt regnskabspraksis

ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der henseettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de-
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk
overresultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 3r.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne p& henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
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Anvendt regnskabspraksis

og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes
som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer,
opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

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

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primeere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet, herunder omkostninger vedrgrende udlejningsaktiviteter og tab ved salg af immaterielle og
materielle anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtaegter

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

Andre finansielle omkostninger

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

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linezrt over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden pa goodwill i forbindelse med virksomheds-
keb udggr saedvanligvis 20 3r, da opkgbene er strategisk erhvervede virksomheder med en staerk mar-
kedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og den lange afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle
nytten af de pdgaeldende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegs-
aktiver.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmu-
lighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende det
pdgaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anleegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, ndr omkostningerne afholdes.
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Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden ud-
ggr:

Software
Aktiverede forsknings- og udviklingsomkostninger
Patenter 10

For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den maksimale afskrivningspe-
riode restlgbetiden for de pagaeldende rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder bestar af koncernens leasingaktiver og males til kostpris med fradrag
af akkumulerede afskrivninger.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede
aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-
dgrer og lgnninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Produktionsanlaeg og maskiner 10 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 15-25 ar

For indretning af lejede lokaler udggr afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
veaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede veerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjaelpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

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

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

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

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

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.
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Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

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

Operationelle leasingaftaler

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-
perioden.

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

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n, indgdelse af finansielle lea-

singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.
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