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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Watts Denmark Holding ApS
Pugdalvej 1

7480 Vildbjerg

Danmark

Telefon: +4599 92 08 00
Telefax: +4597 13 33 50

CVR-nr. 31 36 80 06

Hjemstedskommune: Herning

Bestyrelse: Anthonius Johannes Philippus Haitsma
(formand)
Cornelis Hendrik Pruim

Per Thanning Johansen
Direktion: Henning Rasmussen

Revision: KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Bredskifte Allé 13
8210 Arhus V

Generalforsamling:
Ordinzr generalforsamling afholdes fredag den 27. maj 2016 pé selskabets adresse.

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordinere generalforsamling.
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Ledelsesberetning

Koncernoversigt

Watts Denmark Holding ApS

BLUCHER Metal A/S

Moderselskab i Bliicher-koncernen

Beliggenhed: Pugdalvej 1, 7480 Vildbjerg

Bliicher Norway AS

Beliggenhed: Siljan, Norge

100%

100%

Bliicher France S.A.R.L

Beliggenhed: Evry Cedex, Frankrig

100%

100%

Bliicher UK Ltd.

Beliggenhed: Tadcaster, England

Bliicher Sweden AB

Beliggenhed: Kalmar, Sverige

100%

Bliicher Germany GmbH

Beliggenhed: Reichenau, Tyskland

Koncernen har endvidere egen salgsreprasentation i Rusland, Finland, Polen, Holland, Dubai, Irland og @strig
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Ledelsesberetning

Hoved- og negletal for koncernen

|mio kr. 2015 2014 2013 2012 2011 |
Hovedtal

Nettoomsztning 4679 4737 4692 468,2 4143
Resultat af primer drift 64,4 90,0 84,5 82,8 54,1
Resultat af finansielle poster -13,1 -13,1 -16,2 -14,2 -14,0
Resultat for skat 51,3 76,9 68,3 68,7 40,1
Arets resultat 38,3 57,9 56,7 50,6 28,3
Langfristede aktiver 640,6 671,3 701,2 7382 772.9
Kortfristede aktiver 4493 398.3 310,1 279,1 2140
Aktiver i alt 1.089.8 1.069,7 1.011,3 1.017,3 986,9
Aktiekapital 276,5 276,5 276,5 276,5 276,5
Egenkapital 780,9 7414 683,9 639,0 597,1
Langfristede forpligtelser 2131 219,5 2313 269,1 299.5
Kortfristede forpligtelser 958 108,8 96,1 109,2 90,3
[Investeringer i materielle aktiver 11,2 11,9 4,5 8,6 3,8]
Negletal

Overskudsgrad 13,8 19,0 18,0 17,7 13,1

Likviditetsgrad 469,0 366,2 3226 2557 237,1

Egenkapitalandel (soliditet) 71,7 69,3 67,6 62,8 60,5
|Gens. antal ansatte 331 325 314 304 308)
Beregning af negletal

Overskudsgrad: Resultat af primer drift x 100

Nettoomsztning
Likviditetsgrad: Kortfristede aktiver x 100

Kortfristede forpligtelser

Soliditetsgrad: Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings 2015 vejledning i nogletalsberegning.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernen driver virksomhed inden for produktion og salg af "aflobssystemer i rustfrit stal". Produkterne bestar af standardprodukter samt af
kundespecifikke speciallosninger.

Koncernen indgér 1 Watts Water Technologies koncernen, som har hovedszde 1 USA.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold
Watts Denmark Holding ApS overtog 1 2008 BLUCHER Metal A/S, som foruden det danske moderselskab omfatter 5 udenlandske
dattervirksomheder.

Koncernen har realiseret et overskud efter skat pa 38,3 M.DKK mod 57,9 M.DKK. i 2014. Det opniede resultat er p niveau med
forventningerne, og mé betegnes som tilfredsstillende set i lyset af den generelle markedssituation.

Koncernens egenkapital udger 780,9 M.DKK pr. 31.12.15. Koncernens soliditet er steget fra 69,3% ultimo 2014 11l 71,7% ultimo 2015.

Samfundsansvar og kensmassig sammensztning
Koncernen har ikke formuleret politikker vedr. samfundsansvar, menneskerettigheder og klimapédvirkning.

Watts Denmark Holding ApS tror p4, at mangfoldighed blandt bestyrelsesmedlemmerne, herunder ligelig fordeling af kennene, bidrager positivt
til at styrke virksomhedens performance og arbejdsmilje. Watts Denmark Holding ApS arbejder derfor pé at oge antallet af kvindelige
bestyrelsesmedlemmer og har pa baggrund heraf opstillet konkrete maltal for andelen af det underreprasenterede kon og politikker for at sikre
dette.

Selskabet har opstillet som maltal, at de af generalforsamlingen valgte bestyrelsesmedlemmer senest i forbindelse med den ordinzre
generalforsamling 1 2017 udgeres af felgende: 1 kvinde og 2 mand.

Status er, at ingen medlemmer af bestyrelsen i Watts Denmark Holding ApS er kvinder.

For at opfylde ovenstiende malsztning om flere kvindelige bestyrelsesmedlemmer er mélet, at der i forbindelse med rekruttering til bestyrelsen
skal vaere bade mandlige og kvindelige kandidater til trods for, at Watts Denmark Holding ApS opererer i en verden praget af maend.

Ovennzvnte malsztning er ikke en fast og ufravigelige kvote, idet det forst og fremmest er afgarende, at selskabets bestyrelsesmedlemmer har de
fornedne kompetencer.

Milje
Der er ikke i koncernen observeret forhold af miljomassig karakterer, som giver anledning til bemarkninger.

Koncernen arbejder lebende pa at forbedre det interne arbejdsmilje. og der er saerligt fokus pé forebyggelse af enhver arbejdsskade.
Koncernen er primo 2014 blevet ISO 14001 certificeret.

Produktudvikling
Koncernen foretager lobende produktudvikling og optimering af sine forretningsomréader.

Videnressourcer
Det er vasentligt for koncernen at udvikle og fastholde den viden, der er oparbejdet i koncernen, med hensyn til svel produkter, processer som
det forretningsmassige omriade

Risici
Koncernens tilgodehavender er fordelt sdledes, at koncernens kreditrisici ikke anses for usedvanlige.

Der foretages ikke spekulationspraegede valutatransaktioner og der disponeres alene ud fra kommercielle behov med henblik pa sikring af det
fremtidige cash flow.

Afdekning af valutarisici sker i begrenset omfang ved indgaelse af valutaterminskontrakter, der vurderes i forhold til
valutatilgodehavender og -gzld.

Der har ikke vaeret indgéet valutaterminskontrakter i 2015.

Begivenheder efter regnskabsirets udleb
Der er ikke efter drsafslutningen indtruffet hazndelser af betydning for koncernregnskabet for 2015

Udsigterne for 2016

For koncernen forventes i 2016 at omsatning og resultat vil blive pa niveau med indeverende &r. Dette er som udgangspunkt vurderet pa
grundlag af den ekonomiske udvikling, den konkurrencesituationen pi de vasentligste markeder, samt at der er foretaget styrkelse af
salgsorganisationen pa bestemte geografiske omrader.
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar — 31. december 2015 for Watts Denmark Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav 1 arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncemregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar —

31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens og selskabets
aktiviteter og ekonomiske forhold, rets resultat samt koncernens og selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vildbjerg, den 27. maj 2016

Direktion: Henning Rasmussen
Direkter
Bestyrelse: Anthonius Johannes Philippus Haitsma Cornelis Hendrik Pruim Per Thanning Johansen
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Den uafhzengige revisors erklzeringer
Til kapitalejerne i Watts Denmark Holding ApS

Pitegning pi koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og rsregnskabet for Watts Denmark Holding ApS for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015.
Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopgerelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sivel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og rsregnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et érsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nodvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder
etiske krav samt planlzgger og udfoerer revisionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belob og oplysninger i koncernregnskabet og 1 drsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhnger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation 1 koncemnregnskabet
og i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmasssige skon er
rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabsaret 1 januar —
31. december 2015 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den udforte
revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pé denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Arhus, den 27. maj 2016
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 25578198

Anette Harritz Elife Savas
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Resultatopgerelse

Moderselskab Note tkr. Koncern

2014 2015 2015 2014
0 0 2 Nettoomsztning 467.870 473.684
0 0 3 Produktionsomkostninger -254.363 -246.357
0 0 Bruttoresultat 213.507 227.327
0 0 Distributionsomkostninger -79.019 -73.803
-92 91 Administrationsomkostninger -70.098 -63.543
-92 91 Resultat af primaer drift 64.390 89.981
312 0 5 Finansielle indtaegter 1514 1.270
-11.879 -12.080 6 Finansielle omkostninger -14.636 -14.328
-11.659 -12.171 Resultat for skat 51.268 76.923
2.856 2.860 7 Skat af arets resultat -12.987 -19.047
-8.803 -9.311 Arets resultat 38.281 57.876

Totalindkomstopgerelse
Moderselskab Note tkr. Koncern

2014 2015 2015 2014

-8.803 9311 Arets resultat 38.281 57.876
Anden totalindkomst
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgorelsen:

- - Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder 1.254 -363
- - Anden totalindkomst i alt 1.254 -363
-8.803 -9.311 Totalindkomst i alt 39.535 57.513
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Balance pr. 31. december

Moderselskab Note thr. Koncern
2014 2015 AKTIVER 2015 2014
Langfristede aktiver
0 0 8 Immaterielle aktiver 540.438 566.440
9 Materielle aktiver
0 0 Grunde og bygninger 69.119 68.919
0 0 Tekniske anlzg og maskiner 27.068 28.666
0 0 Driftsmateriel og inventar 2.860 2.400
0 0 Materielle aktiver under opforelse 858 4.702
0 0 99.905 104.687
Andre langfristede aktiver
785.910 785.910 4 Kapitalandele i dattervirksomheder - -
0 0 10 Deposita m.v. 212 205
785.910 785.910 212 205
785.910 785.910 Langfristede aktiver i alt 640.555 671.332
Kortfristede aktiver
0 0 11 Varebeholdninger 50.541 51.266
2.856 2.860 12 Tilgodehavender 79.402 85214
211 212 Likvide beholdninger 319.318 261.857
3.067 3.072 Kortfristede aktiver i alt 449.261 398.337
788.977 788.982 AKTIVER I ALT 1.089.816  1.069.669
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Balance pr. 31. december

Moderselskab Note tkr. Koncern
2014 2015 PASSIVER 2015 2014
Egenkapital
276.500 276.500 Aktiekapital 276.500 276.500
330.266 320.955 Overfort totalindkomst 505.467 467.186
0 0 Andre reserver -1.030 -2.284
606.766 597.455 Egenkapital i alt 780.937 741.402
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
0 0 14 Udskudt skat 34.577 41.380
178.104 178.502 15 Geld til koncernvirksomheder 178.502 178.104
178.104 178.502 Langfristede forpligtelser i alt 213.079 219.484
Kortfristede forpligtelser
0 0 15 Geeld til realkreditinstitutter 0 4.154
4.107 13.025 16 Leverandorgeld og andre geldsforpligtelser 94.257 102.020
0 0 Selskabsskat 0 1.152
0 0 17 Hensatte forpligtelser 1.543 1.457
4.107 13.025 Kortfristede forpligtelser i alt 95.800 108.783
182.211 191.527 Forpligtelser i alt 308.879 328.267
788.977 788.982 PASSIVER I ALT 1.089.816  1.069.669
18 Operationel leasing
19 Eventualposter
23 Ledelses- og medarbejderforhold
24 Nartstaende parter
25 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
26 Finansielle risici
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Egenkapitalopgerelse

Overfort Reserve for
total- Foreslaet valutakurs-
Koncern thr. Aktiekapital indkomst udbytte regulering Total
Egenkapital primo 2014 276.500 409.310 0 -1.921 683.889
Totalindkomst 2014
Arets resultat 57.876 57.876
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder -363 -363
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 -363 -363
Totalindkomst i alt for perioden 0 57.876 0 -363 57.513
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte 0
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 0 0
Egenkapital ultimo 2014 / primo 2015 276.500 467.186 0 -2.284 741.402
Totalindkomst 2015
Arets resultat 38.281 0 38.281
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder 1.254 1.254
Anden totalindkomst i alt 0 0 0 1.254 1.254
Totalindkomst i alt for perioden 0 38.281 0 1.254 39.535
Transaktioner med ejere
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 0 0
Egenkapital ultimo 2015 276.500 505.467 0 -1.030 780.937
Overfort Reserve for
total- Foreslaet valutakurs-
Moderselskab tkr. Aktiekapital indkomst udbytte regulering Total
Egenkapital primo 2014 276.500  339.069 0 0 615569
Totalindkomst 2014
Arets resultat -8.803 0 -8.803
Totalindkomst i alt for perioden 0 -8.803 0 0 -8.803
Transaktioner med ejere
Udloddet udbytte 0
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 0 0
Egenkapital ultimo 2014 / primo 2015 276.500 330.266 0 0 606.766
Totalindkomst 2015
Arets resultat 9311 0 0 29311
Anden totalindkomst
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske enheder
Totalindkomst i alt for perioden 0 -9.311 0 0 -9.311
Transaktioner med ejere
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 0 0
Egenkapital ultimo 2015 276.500 320.955 0 0 597.455

Aktiekapitalen bestar af 2.765.000 aktier a kr. 100
- udbytte pr. aktie udger kr. 0,00 (2014: kr. 0,00)
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Pengestremsopgorelse

Moderselskab Note tkr. Koncern
2014 2015 2015 2014

-8.803 -9.311 Arets resultat 38.281 57.876
8711 9.220 20 Reguleringer 67.745 73.904
8.562 8.918 21 ZAndring i driftskapital -1.124 16.546
8.470 8.827 Pengestrom fra drift fer finansielle poster 104.902 148.326
312 0 Finansielle indtzgter 1.514 1.270
-11.879 -12.080 Finansielle omkostninger -14.636 -14.328
-3.097 -3.253 Pengestrom fra ordinzr drift 91.780 135.268
3.390 2.856 Betalt selskabsskat -21.044 -29.846
293 -397 Pengestrem fra driftsaktivitet 70.736 105.422
0 0 Keb af immaterielle aktiver -100 0
0 0 Salg af materielle aktiver 568 33
0 0 Keb af materielle aktiver -11.234 -11.907
0 0 Tilgang andre langfristede aktiver -7 109
0 0 Pengestram fra investeringsaktivitet -10.773 -11.765
0 0 Afdrag pé langfristede lan -4.154 4.141
-293 398 Kursregulering af lan fra koncernvirksomheder 398 -293
0 0 Valutakursregulering vedr. datterselskaber m.m. 1.254 -363
-293 398 Pengestrom fra finansieringsaktivitet -2.502 4.797
0 1 Zndring i likvider 57.461 88.860
211 211 Likvider, primo 261.857 172.997
211 212 22 Likvider, ultimo 319.318 261.857
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Noter

Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Watts Denmark Holding ApS er et anpartsselskab, som er hjemmeherende | Danmark Arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2015
omfatter bade koncernregnskab for Watts Denmark Holding ApS og dets dattervirksomheder (koncernen) samt arsregnskab for moderselskabet.

Arsrapporten for Watts Denmark Holding ApS aflzegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Grundlag for udarbejdelse
Arsrapporten prasenteres i DKK afrundet til nzermest 1.000 DKK.

Arsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip. Efterfolgende miles aktiver og forpligtelser som beskrevet
nedenfor under den enkelte regnskabspost.

Aktiver indregnes pa balancedagen, nr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets vaerdi kan méles
palideligt. Forpligtelser indregnes pa balancedagen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga koncernen, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt. Ved indregning og maling tages hensyn til de gevinster og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og bekrafier eller afkrafier forhold, der eksisterer pd balancedagen.

Ikke godkendte standarder (ny regnskabsregulering)
En reekke nye standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for Watts Denmark Holding ApS for 2015, er udsendt. Ingen af dem
forventes at fa vasentlig indvirkning pa regnskabsafleggelsen for koncernen.

Andring af anvendt regnskabspraksis
Watts Denmark Holding ApS har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der traeder i kraft for 2015. Ingen af disse har pavirket
indregning og maling i 2015 eller forventes at pavirke Watts Denmark Holding ApS.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Watts Denmark Holding ApS samt dattervirksomheder, hvor Watts Denmark Holding ApS har
bestemmende indflydelse (power) over virksomheden, mulighed for eller ret til at modtage variabelt afkast fra virksomheden og mulighed for at
anvende den bestemmende indflydelse til at pavirke storrelsen af afkastet. I denne vurdering indgdr bl.a., aten virksomhed skal konsolideres, nar
koncernen har de facto-kontrol over virksomheden, selv om flertallet af aktier eller stemmer ikke ejes af koncernen.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de enkelte datiervirksomheders regnskaber opgjort efter koncernens
regnskabspraksis, elimineret for koncerninterne indtzgter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvarender og udbytter samt
realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder, Urealiserede tab elimineres pa samme made
som urealiserede fortjenester, i det omfang der ikke er sket verdiforringelse

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100 %.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystifiede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede
virksomheder.

Ved kob af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnér bestemmende indflydelse over den kobte virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden
De tilkebte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet.
Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, sifremt de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsveerdien kan opgores
palideligt. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor moderselskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed
Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsvardien af det afialte vederlag med tillaeg af omkostninger, der direkte kan henfores til overtagelse.

Safremt dele af vederlaget er betinget af fremtidige begivenheder, indregnes disse dele af vederlaget i kostprisen, i det omfang begivenhederne er
sandsynlige, og vederlaget kan opgeres pélideligt
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Virksomhedssammenslutninger (fortsat)

Hyvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malingen af overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser, sker
forste indregning pa grundlag af forelebigt opgjorte dagsvaerdier. Safremt det efierfolgende viser sig, at identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser havde en anden dagsvardi pa overtagelsestidspunktet end ferst antaget, reguleres goodwill indtil 12 méaneder efter
overtagelsen. Effekten af reguleringerne indregnes i primoegenkapitalen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter reguleres goodwill alene som
folge af @ndringer i sken over betingede kobsvederlag, medmindre der er tale om vaesentlige fejl. Dog medforer efterfolgende realisation af den
overtagne virksomheds udskudte skatteaktiver, som ikke blev indregnet pa overtagelsestidspunktet, indregning af skattefordelen i
resultatopgerelsen og samtidig nedskrivning af den regnskabsmassige vardi af goodwill til det belob, der ville have veeret indregnet, safremt det
udskudte skatteaktiv havde veeret indregnet som et identificerbart aktiv pa overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen
og den regnskabsmassige vardi af nettoaktiver inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta, som benyttes i det
primare okonomiske miljo, hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta er
transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til den funktionelle valuta efter periodiske gennemsnitskurser eller
transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem de periodiske gennemsnitskurser eller transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgorelsen under finansielle indtagter eller omkostninger.

Tilgodehavender, gald og andre monetzre poster 1 fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gzldens opstéen eller kursen i den seneste arsrapport, indregnes 1
resultatopgerelsen under finansielle indtegter og omkostninger.

Udenlandske datterselskabers resultatopgerelse omregnes til danske kroner efter periodiske gennemsnitskurser. Balancer omregnes efter
ultimokurser. Valutakursregulering af selvstndige udenlandske datterselskabers egenkapital ved drets begyndelse fra deres funktionelle valutaer
til BLUCHER-koncerens prasentationsvaluta (danske kroner) samt valutakursregulering af resultatopgerelsen fra periodiske gennemsnitskurser
til ultimokurser foretages over anden totalindkomst.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til dagsveerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgdr i andre tilgodehavender henholdsvis anden geld. Dagsvardier for afledte finansielle
instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata samt anerkendte vardianszttelsesmetoder.

ZEndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfvider kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et
indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med @ndringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse. Sikring af fremtidige betalingsstromme i henhold til en indgéet aftale, bortset fra valutakurssikring, behandles som sikring af
dagsvardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse.

ZEndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige aktiver eller
forpligtelser, indregnes direkte pa egenkapitalen. Indtagter og omkostninger vedrerende sadanne sikringstransaktioner overfores fra
egenkapitalen ved realisation af det sikrede og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes ®ndringer i dagsvardi i
resultatopgerelsen lebende

Resultatopgerelsen

Nettoomsztning
Nettoomsztning ved salg af handelsvarer og egenproduktion indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til kaber har
fundet sted inden érets udgang, og sdfremt indtegten kan opgeres pilideligt og forventes modtaget.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger indeholder vareforbrug og omkostninger, herunder afskrivninger og personaleudgifter, der atholdes for at opné érets
nettoomsztning. Handelsvirksomhederne medtager vareforbrug og de producerende virksomheder produktionsomkostninger, svarende til arets
omsztning.

Distributionsomkostninger
I salgs- og distributionsomkostninger indregnes omkostninger til salgspersonale, reklame- og udstillingsomkostninger, afSkrivninger m.v.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler, kontoromkostninger,
afskrivninger m.v.
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Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger samt avrige omkostninger vedrerende indfrielse af lan
herunder gebyrer, stempelomkostninger, provisioner og kursgevinster og -tab, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende
vardipapirer samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende tilgodehavender og geld i fremmed valuta.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtegtsferes i moderselskabets resultatopgerelse under finansielle indtzegter i det regnskabsar,
hvor udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedernes totalindkomst i perioden gennemfores nedskrivningstest.

Laneomkostninger fra generel lantagning eller lan, der direkte vedrorer anskatfelse, opforelse eller udvikling af kvalificerende aktiver, henfores
til kostprisen for sédanne aktiver.

Skat af arets resultat
Watts Denmark Holding ApS er sambeskattet med datterselskabet BLUCHER Metal A/S.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. Selskaber, der
anvender skattemzssige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til moderselskabet svarende til skattevaerdien af de udnyttede
underskud, mens selskaber, hvis skattemassige underskud anvendes af andre selskaber, modtager sambeskatningsbidrag fra moderselskabet
svarende til skatteverdien af de udnyttede underskud (fuld fordeling). De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat, drets sambeskatningsbidrag, @ndringer til tidligere ars skat og @ndring i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte
i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle aktiver

Som immaterielle aktiver indregnes goodwill, softwareforbedringer, nyt software samt omkostninger til klart definerede,

identificerbare udviklingsprojekter.

Software og udviklingsprojekter méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill for erhvervet datterselskab er indregnet som forskellen mellem kostprisen for datterselskabet og bogfort egenkapital
(indre veerdi) for datterselskabet pd overtagelsestidspunktet.

Afskrivning foretages linert over aktivernes forventede brugstid.

De forventede brugstider er:

Software 3-54r
Udviklingsprojekter 3-54r
Immaterielle rettigheder 10 &r
Goodwill Tidsubestemt

Materielle aktiver
Grunde og bygninger, tekniske anleg og maskiner samt drifismateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktiver er klar til brug.
Efterfolgende omkostninger, feks. ved udskifining af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmaessige vaerdi af det
pagzldende aktiv, nar det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for koncernen. De udskiftede bestanddele
opherer med at vaere indregnet i balancen, og den regnskabsmeassige vaerdi overfores til resultatopgerelsen. Alle andre omkostninger til

almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved atholdelsen.

Materielle aktiver afskrives linezrt over aktivernes/komponenternes forventede brugstid. der udger:

Bygninger 10-40 ar
Tekniske anleeg og maskiner 3-10ar
Driftsmateriel og inventar 3-104r

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets scrapvaerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrapvardien fastsettes
pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapvaerdien aktivets regnskabsmessige vardi, opherer afskrivning. Ved &ndring i
afskrivningsperioden eller scrapvardien, indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet, som en ®ndring i regnskabsmassigt sken.

Kapitalandele i dattervirksomheder i moderselskabets arsregnskab

Kapitalandele i dattervirksomheder méles i moderselskabets arsregnskab til kostpris. Safremt der er indikation for vardiforringelse, foretages
veerdiforringelsestest. Hvor kostprisen overstiger genindvindingsvardien, nedskrives til denne lavere veerdi.
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Andre langfristede aktiver (Deposita m.v.)
Andre langfristede aktiver bestar af andre finansielle tilgodehavender og deposita. Andre finansielle tilgodehavender og deposita males til
kostpris.

Vardiforringelse af langfristede aktiver

Ved den arlige nedskrivningstest af goodwill, eller nar der er indikation pa et nedskrivningsbehov, foretages sken over, om de dele af
virksomheden (pengestremsfrembringende enheder), som goodwillen knytter sig til, vil veere i stand til at generere tilstrazkkelige positive
nettopengestremme i fremtiden til at understatte vaerdien af goodwill og evrige nettoaktiver i den pageldende del af virksomheden.

Som felge af forretningens karakter mé der skennes over forventede pengestremme mange r ud i fremtiden, hvilket naturligt forer til en vis
usikkerhed. Usikkerheden er afspejlet 1 den valgte diskonteringsrente. Nedskrivningstesten, de szrligt felsomme forhold 1 forbindelse hermed og
folsomhedsanalyser er neermere beskrevet i note 8.

Den regnskabsmassige vardi af evrige langfristede aktiver vurderes arligt for at afgere, om der er indikation af vardiforringelse. Nar en sddan
indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsvaerdi. Genindvindingsveardien er den hejeste af aktivets dagsvaerdi med fradrag af
forventede afhandelsesomkostninger eller kapitalvardi. Kapitalverdien beregnes som nutidsvardien af forventede fremtidige pengestromme fra
aktivet eller den pengestremsfrembringende enhed, som aktivet er en del af.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmassige vardi af et aktiv henholdsvis en pengestromsfrembringende enhed overstiger
aktivets eller den pengestromsfrembringende enheds genindvindingsvardi. Tab ved vardiforringelse indregnes i resultatopgerelsen under
administrationsomkostninger. Nedskrivning af goodwill indregnes dog i en separat linje i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke. Nedskrivninger pa andre aktiver tilbagefoeres i det omfang, der er sket @ndringer i de
forudsaetninger og sken, der forte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefores kun i det omfang, aktivets nye regnskabsmassige vardi ikke
overstiger den regnskabsmazssige vardi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, safremt aktivet ikke havde varet nedskrevet.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvardien, sdfremt denne er lavere.

Kostprisen for ravarer og hjzlpematerialer samt handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostprisen for varer under fremstilling og fremstillede feerdigvarer omfatter kostpris for ravarer og hjzlpematerialer med tilleg af
forarbejdningsomkostninger og andre omkostninger, der direkte og indirekte kan henfores til de enkelte varer.

For varebeholdninger, hvor den forventede salgspris med fradrag af eventuelle feerdiggoerelsesomkostninger og omkostninger til at effektuere
salget (nettorealisationsvardien) er lavere end kostprisen, foretages nedskrivning til nettorealisationsvaerdien. Nettorealisationsvardien
fastszttes under hensyntagen til omszttelighed, ukurans og udvikling 1 salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af forventede tab. Nedskrivninger til imedegaelse

af tab opgeres pd grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter opfert som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende husleje, forsikringspramier,
abonnementer og renter.

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzre generalforsamling. Udbytte, som forventes udbetalt
for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Acontoudbytte indregnes som en forpligtelse pa beslutningstidspunktet.

Hensatte forpligtelser
Under hensatte forpligtelser indregnes kendte garantiforpligtelser vedrerende realiseret salg i tidligere og indevarende regnskabsperioder.

Andre hensatte forpligtelser omfatter henszttelser til uafdekkede pensionsforpligtelser 1 enkelte udenlandske selskaber pé basis af
aktuarberegning.
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Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for
skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gzldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemassig vardi af
aktiver og forpligtelser. 1 de tilfelde, hvor opgerelse af skattevrdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa
grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede skattemassige underskud, indregnes under andre langfristede aktiver
med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vere geeldende, ndr den udskudte skat
forventes udlost som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som folge af zendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. |
efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved anvendelse af "den effektive rentes metode", sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen under finansielle omkostninger over laneperioden.

Finansielt leasede ejendomme og maskiner m.v optages i balancen under "materielle aktiver" og afskrives over den forventede levetid.
Afskrivningerne udgifisferes i resultatopgerelsen. Tilsvarende er leasingforpligtelserne opfert under gaeld i balancen. Rentedelen af leasing-
ydelserne udgiftsfores i resultatopgerelsen

Ovrige finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris.

Leasing
Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmassigt i finansielle og operationelle leasingforpligtelser. En leasingforpligtelse klassificeres som
finansiel, ndr den i al vasentlighed overfarer risici og fordele ved at eje det leasede aktiv. Andre leasingaktiver klassificeres som operationelle

Den regnskabsmassige behandling af finansielt leasede aktiver, og den tilherende forpligtelse er beskrevet i afsnittet om materielle aktiver
henholdsvis finansielle forpligtelser.

Leasingydelser vedrarende operationelle leasingaftaler indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.

Pengestremsopgerelsen

Pengestromsopgorelsen viser pengestromme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for dret, érets forskydning i likvider samt
likvider ved érets begyndelse og slutning

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestromme fra investeringsaktivitet. | pengestromsopgerelsen
indregnes pengestromme vedrerende kabte virksomheder fra overtagelsestidspunktet, og pengestremme vedrorende solgte virksomheder
indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrem fra driftsakvivitet
Pengestromme fra drifisaktivitet praesenteres indirekte og opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, @ndring i
drifiskapitalen, betalte finansielle og ekstraordinzre poster samt betalte selskabsskatter.

Pengestrem til investering
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kob og salg af immaterielle og materielle aktiver samt vardipapirer
henfort til investeringsaktivitet.

Pengestrem fra finansiering
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger til og fra aktionzrer samt optagelse af og afdrag pa prioritetsgeld og anden
langfristet gald.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og let realisable vaerdipapirer, hvor restlebetid er under 3 mdr., med ubetydelig risiko for vaerdiendringer
med fradrag af kortfristet bankgz!d, der forfalder pa anfordring, og som indgar i den lobende likviditetsstyring.

Regnskabsmassige sken og vurderinger

Ved opgorelsen af den regnskabsmessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kreves skon over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker
vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Sken, der er vasentlige for regnskabsaflzggelsen, foretages bl.a. ved opgorelsen af af-
og nedskrivninger, hensatte forpligtelser samt eventualforpligtelser og -aktiver. Regnskabsmassige skon og vurderinger knytter sig hovedsagligt
til immaterielle aktiver, varebeholdninger og tilgodehavender. Der er ingen vasentlige usikkerheder omkring veerdiansettelsen heraf, og
generelt vurderes det, at selvom der skulle ske store @ndringer i nogleforudsatninger. s& vil det ikke give vasentlig indvirkning pé de foretagne
sken og vurderinger. (der henvises i evrigt til note 8 og 26).
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Noter fortsat ...

Note tkr.
2 Nettoomsztning
Nettoomsatningens fordeling pa markeder:
Indland
Udland
3 Produktionsomkostninger
Arets vareforbrug mv.
Arets nedskrivning af varebeholdninger
4 Kapitalandele i dattervirksomheder
Moderselskab
2014 2015
815.415 815415 Kostpris 1. januar
0 0 Tilgang
0 0 Afgang
815.415 815415 Kostpris 31. december
29.505 29.505 Nedskrivning 1. januar
0 0 Tilgang
0 0 Afgang
29.505 29.505 Nedskrivning 31. december
785.910 785.910 Reguleret kostpris 31. december
Ejerandel Navn og hjemsted
2014 2015
100% 100% BLUCHER Metal A/S, Vildbjerg

Koncern
2015 2014
93.922 81.370
373.948 392.314
467.870 473.684
Koncern
2015 2014
251.450 243.043
2913 3314
254.363 246.357

Ledelsen har ultimo 2015 i forbindelse med nedskrivningstest af tilknyttet goodwill, jf. note 8, gennemfort en vardi-
forringelsestest af den regnskabsmassige verdi af kapitalandele i datterselskaber for de kapitalandele, hvor kostprisen
overstiger den regnskabsmassige indre vaerdi.

Genindvindingsvardien skennes pa baggrund af nedskrivningstesten at overstige den regnskabsmassige verdi pr. 31.

december 2015.
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Noter fortsat ...

Note
5
Moderselskab
2014 2015
0 0
11 0
299 0
2 0
312 0
6
Moderselskab
2014 2015
11.879 11.648
0 30
0 0
0 402
0 0
11.879 12.080
7
Moderselskab
2014 2015
-2.856 -2.860
0 0
0 0
0 0
-2.856 -2.860
-2.856 -2.860
0 0
-9 0
0 0
0 0
0 0
-2.865 -2.860
24,6% 23,5%

tkr.

Finansielle indtaegter

Renteindtzegter fra koncernvirksomheder
Renteindtzgter fra dattervirksomhed
Valutakursgevinster, netto

Ovrige renteindtzgter

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til koncemnvirksomheder
Renteomkostninger til dattervirksomhed
Kurstab pi lan fra dattervirksomhed
Valutakurstab, netto

@vrige renteomkostninger

Skat af drets resultat

Skat af arets skattepligtige indkomst

Regulering af udskudt skat

Zndring 1 udskudt skat pga. @ndret selskabsskatteprocent
Korrektion vedr. tidligere ars skat

Skat af drets resultat

Skat af ordinzrt resultat kan forklares siledes:
23,5% (2014: 24,5 %) skat af drets resultat for skat
Forskel mellem dansk og udenlandsk selskabsskatteprocent
Skatteeffekt af:
- Ikke-skattepligtige indtagter
- Ikke-fradragsberettigede omkostninger i ovrigt
- Rentetilleg / nedslag i acontoskat
- Andring i udskudt skat pga. @ndret selskabsskatteprocent
- Regulering af skat vedrarende tidligere ar

Beregnet effektiv skatteprocent
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Koncern
2015 2014
0 410
0 0
1.514 860
1.514 1.270
Koncern
2015 2014
11.648 11.879
1.441 1.042
1.547 1.407
14.636 14.328
Koncern
2015 2014
19.626 26.346
-6.803 -7.230
0 -99
164 30
12.987 19.047
12.049 18.846
397 7
0 -110
367 282
23 91
0 -99
151 30
12.987 15.047
25,3% 24 8%




Noter fortsat ...

Note

8

tkr.

Immaterielle aktiver, 2015

Koncern
Goodwill Immaterielle Software Udviklings- Ialt
rettigheder projekter

2015

Kostpris 1. januar 2015 477.242 261.000 1.570 1.707 741.519
Tilgang 0 0 100 0 100
Afgang 0 0 0 0 0
Anskaffelsessum 31, december 2015 477.242 261.000 1.670 1.707 741.619
Afskrivninger 1. januar 2015 0 172.103 1.269 1.707 175.079
Afskrivninger 0 25.970 132 0 26.102
Afgang 0 0 0 0 0
Afskrivninger 31. december 2015 0 198.073 1401 1.707 201.181
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2015 477.242 62.927 269 0 540.438

Goodwill vedrorer BLUCHER Metal A/S, der blev erhvervet 30. maj 2008. Der er gennemfert en vardiforringelsestest af den
regnskabsmzssige vaerdi af goodwill baseret pa nutidsvaerdien af forventede fremtidige nettopengestromme fra BLUCHER-
koncernen (genindvindingsvaerdien). Den vasentligste parameter ved fastlazggelse af pengestrommene er vakst i oms@tning.
Nettopengestremmene er for drene 2015-2019 fastlagt pa grundlag af forudsatninger og sken baseret pé realiserede resultater,
budgetter, forretningsplaner og vakstforventninger m.v. Usikkerheden knyttet til disse forventninger er afspejlet i den anvendte
diskonteringsfaktor pa 9% for skat (2014: 10%). Verdianszttelsesmodellen er baseret pa en arlig omsatningsvaekst i intervallet 6-
7% fra 2015 til 2019 (2014: 6-7% 1 perioden 2014-2018), og der forventes en vakst pa 3% 1 terminalperioden.

Baseret pa den gennemforte vardiforringelsestest vurderes den regnskabsmassige vaerdi af goodwill ikke at overstige
genindvindingsvaerdien (baseret pa nyttevaerdien) i 2015.

Folsomheden, overfor hvornar der opstar nedskrivningsbehov ved @ndring i vesentlige forudsatninger, er folgende:

Hvis diskonteringssatsen 1 ovenstiende udger mere end 16%, vil dette medfere en nedskrivning. Hvis vaksten i nettoomsatning i
budgetperioden (5 &r) reduceres med 15-18 procentpoint svarende til en 4rlig omsztningsnedgang pé 11%, vil dette medfore en
nedskrivning. Hvis EBIT-rationen i hele perioden reduceres med mere en 10 procentpoint svarende til en EBIT-ratio mellem 8,5%
og 12,5%, vil dette medfore en nedskrivning.

Afskrivningerne indgar under folgende poster i resultatopgorelsen:

Koncern
2015 2014

Produktionsomkostninger 12 0

Distributionsomkostninger 22 124

Administrationsomkostninger 26.068 26.068

26.102 26.192
Immaterielle aktiver, 2014
Koncern
Goodwill Immaterielle Software Udviklings- lalt
rettigheder projekter

2014
Kostpris 1. januar 2014 477.242 261.000 1.570 1.707 741.519
Tilgang 0 0 0 0 0
Afgang 0 0 0 0 0
Anskaffelsessum 31. december 2014 477.242 261.000 1.570 1.707 741.519
Afskrivninger 1. januar 2014 0 146.133 1.047 1.707 148.887
Afskrivninger 0 25.970 222 0 26.192
Afgang 0 0 0 0 0
Afskrivninger 31. december 2014 0 172.103 1.269 1.707 175.079
Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 2014 477.242 88.897 301 0 566.440
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Materielle aktiver, 2015

2015

Kostpris 1. januar 2015

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2015

Afskrivninger 1. janaur 2015

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Afskrivninger

Afgang

Afskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmessig veerdi 31. december 2015

Afskrivningerne indgér under folgende poster i resultatopgerelsen:

Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Avance / tab ved salg af materielle aktiver udger 1 2015 tkr. 30 (2014: tkr. 33).

Materielle aktiver, 2014

2014

Kostpris 1. januar 2014

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december 2014

Afskrivninger 1. janaur 2014
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Afskrivninger

Afgang

Afskrivninger 31. december 2014

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2014
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Koncern
Grunde og Tekniske Drifis- Matenelle lalt
bygninger anlzg og materiel og aktiver under
maskiner inventar opforelse
108.953 203.909 11.027 4.702 328.591
281 0 -12 0 269
2.910 10.162 1.860 9473 24.405
0 -353 2.133 -13.317 -15.803
112.144 213.718 10.742 858 337.462
40.034 175.243 8.627 0 223.904
144 0 221 0 123
2.847 11.760 871 0 15478
0 -353 -1.595 0 -1.948
43.025 186.650 7.882 0 237.557
69.119 27.068 2.860 858 99.905
Koncern
2015 2014

14.120 14.052

323 393

1.035 1.019

15478 15.464

Koncern
Grunde og Tekniske Drifts- Materielle lalt
bygninger anlzg og materiel og aktiver under
maskiner inventar opfarelse

108.657 194.466 11.354 3.620 318.097
296 0 -53 0 243
0 10.181 494 11.613 22.288
0 -738 -768 -10.531 -12.037
108.953 203.909 11.027 4.702 328.591
37.063 164.303 8.487 0 209.853
150 0 -57 0 93
2.821 11.678 965 0 15.464
0 -738 -768 0 -1.506
40.034 175.243 8.627 0 223.904
68.919 28.666 2.400 4.702 104.687




Noter fortsat ...

Note tkr.
10 Deposita m.v.
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Regnskabsmassig vaerdi 1. januar 205 314
0 0 Tilgang 7 -109
0 0 212 205
11 Varebeholdninger
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Ravarer og hjzlpematerialer 9.730 11.488
0 0 Varer under fremstilling 12.384 15.729
0 0  Fremstillede ferdigvarer og handelsvarer 28.427 24.049
0 0 50.541 51.266
12 Tilgodehavender
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Tilgodehavender fra salg 69.855 72.636
0 0 Tilgodehavender hos koncernvirksomheder 1.307 2.489
0 0 Tilgodehavender hos dattervirksomhed - -
2.856 2.860 Tilgodehavende skat 102 0
0 0 Andre tilgodehavender 5.592 6.301
0 0 Periodeafgransningsposter 2.546 3.788
2.856 2.860 79.402 85.214
13 Egenkapital
Kapitalstyring
Koncernen vurderer labende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen under hensyntagen til koncernens politikker.
Egenkapitalens andel af de samlede aktiver udgjorde 71,7% ved udgangen af 2015 (2014: 69,3%). Kapitalen styres for koncernen
som helhed. Den realiserede egenkapitalforrentning for 2015 udgjorde 5,0% (2014: 8,1%).
Kapitalstyringen og fastlzggelse af udbyttepolitik sker via tilhersforhold il Watts Water Technologies Inc. i USA og det er ledelsens
vurdering, at koncernen ogsa fremadrettet uden problemer vil blive tilfert den nedvendige kapital til fortsat drift og til udvikling af
koncernen.
Reserver
Reserve for valutakursreguleringer omfatter moderselskabets andel af valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af regnskaber
for enheder med en anden funktionel valuta end danske kroner, kursreguleringer vedrorende aktiver og forpligtelser, der udger en
del af koncernens nettoinvestering i sidanne enheder. Reserven opleses ved athzndelse af udenlandske enheder.
14 Udskudt skat
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Immaterielle aktiver 24.464 30.576
0 0 Materielle aktiver 8.483 8.986
0 0 Kortfristede aktiver 717 652
0 0 Kortfristede forpligtelser 853 1.166
0 0 Udskudt skat 31. december 34.577 41.380
0 0 Bevagelse i udskudt skat inkl. kursregulering -6.803 -7.230
0 0  /Endring i udskudt skat pga. @ndret selskabsskatteprocent 0 -99
0  Resultatfort -6.803 -7.329
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Note tkr.
15 Langfristede forpligtelser
Dagsvaerdi  Restgzld Dagsvaerdi  Restgzld
31/12 15 31/12 15 31/12 14 31/12 14
Moderselskab
Koncermnvirksomheder (variabel forrentet lan optaget 1 euro) 178.502 178.502 178.104 178.104
Langfristede forpligtelser i alt 178.502 178.502 178.104 178.104
- Heraf forfalder til betaling indenfor 1 ar 0 0
- Heraf forfalder til betaling efter 5 &r 178.502 178.104
178.502 178.104
Koncern
Koncernvirksomheder (variabel forrentet lan optaget i euro) 178.502 178.502 178.104 178.104
Realkreditinstitutter (variabel forrentet lan optaget i dkk) 0 0 4.154 4,154
Langfristede forpligtelser i alt 178.502 178.502 182.258 182.258
- Heraf forfalder til betaling indenfor 1 ar 0 4.154
- Heraf forfalder til betaling efter 5 ar 178.502 178.104
178.502 182.258
De kontraktlige pengestromme pé realkreditinstitutter udger pr. 31/12 2015 t.dkk. 0 (2014: t.dkk 4.191)
Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestromme inkl. estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er
estimeret baseret pa de nuvaerende markedsforhold.
16 Leverandergzld og andre gaeldsforpligtelser
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Leverandergald 30.099 35.198
2977 2.741 Geld til koncernvirksomheder 11.438 16.264
1.050 10.204  Geld til dattervirksomhed - -
80 80 Anden gald 52.720 50.558
4.107 13.025 94.257 102.020
De kontraktlige pengestramme svarer til bogfert vaerdi.
17 Hensatte forpligtelser
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Garantiforpligtelser 1. januar 1.025 975
0 0 Tilgang 400 400
0 0 Benyttede garantier 0 0
0 0 Tilbagefarte ubenyttede garantiforpligtelser -375 -350
0 (0 Garantiforpligtelser 31. december 1.050 1.025
0 0  Andre hensatte forpligtelser 1. januar 432 306
0 0 Tilgang 61 126
0 0  Benyttede forpligtelser 0 0
0 0 Andre hensatte forpligtelser 31. december 493 432
0 0  Hensatte forpligtelser 31. december 1.543 1.457
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Note

18

tkr.

Operationel leasing

Koncernens leasingforpligtelse vedrorer hovedsagelig operationelle leasingkontrakter pa biler. Leasing perioden er typisk pa 3-4 ar.

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
Uopsigelige operationelle leasingydelser er som falger:
0 0 O-lar 2.674 2.323
0 0 I-5ar 3.646 2.882
0 0 >5ar 0 0
0 0 6.320 5.205

Der er i resultatopgarelsen for koncernen for 2015 indregnet t.kr. 2.989 (2014: tkr. 2.691) vedrorende operationel leasing.

19 Eventualposter

Datterselskabet BLUCHER Metal A/S besidder ejerpantebreve pa nominelt t EUR 1.668 med pant i BLUCHER Metal A/S’s

grunde og bygninger.

BLUCHER Metal A/S har i 2015 indfriet gaeld til realkreditinstitut, og de tilherende tinglyste pantebreve i BLUCHER
Metal A/S's ejendom pé i alt t kr 31.707 er endnu ikke aflyst. Regnskabsmassig veerdi af pantsatte aktiver udger t.kr.

93.737 (2014: tkr. 99.001).

BLUCHER Metal A/S har stillet kaution for lineafiale indgéet af Watts Water Technologies, Inc. Kautionsforpligtelsen dekker det
aktuelle trek pa laneaftalen, men er begranset til maksimalt 75% af egenkapitalen, som pr. 31.12.2015 udger t kr. 405470 (2014:
tkr. 342.637).

Koncernen har huslejeforpligtelser p& tkr. 3.034 (2014: tkr. 3.471) for perioden frem til og med 2020.

Koncernen har stillet garanti for tkr 925 (2014 tkr. 904) i forbindelse med anlzgsprojekter. Der er ikke stille garanti i

moderselskabet.

Watts Denmark Holding ApS er sambeskattet med datterselskabet BLUCHER Metal A/S. Som administrationsselskab hafter
selskabet ubegranset og solidarisk med de evrige selskaber 1 sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte,
renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. Skyldige selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen
udger pr. 31. december 2015 0,4 mio. kr. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller
kildeskatter vil kunne medfore, at selskabets hafielse udger et starre belob.

20 Reguleringer
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Afskrivninger 41.580 41.656
0 0 Zndring 1 garantiforpligtelser 25 50
0 0 Zndring i andre hensattelser 61 126
-312 0 Finansielle indtzgter -1.514 -1.270
11.879 12.080 Finansielle omkostninger 14.636 14.328
0 0 Regnskabsmassig avance / tab ved salg af driftsmidler -30 -33
-2.856 -2.860  Skat af arets resultat 12.987 19.047
8.711 9220 67.745 73.904
21 Andring i driftskapital
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0 Zndring af varebeholdninger 725 -6.063
4.599 0 Andring af tilgodehavender ekskl. skat og interne lan 5914 4282
3.963 8.918 /Endring i kortfristet gald ekskl. udbytte og skat -7.763 18.327
8.562 8.918 -1.124 16.546
22 Likvider, ultimo
Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
211 212 Likvide beholdninger 319.318 261.857
211 212 319.318 261.857
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24

25

tkr.

Ledelses- og medarbejderforhold

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014

Artsopdelt

0 0 Lonninger og vederlag 129.591 123.742

0 0  Pensioner (bidragsbaseret ordning) 12.385 11.755

0 0  Andre omkostninger til social sikring 6.437 6.347

0 0 148.413 141.844
Funktionsopdelt

0 0 Produktion 85.888 82.730

0 0  Salg og distribution 47.123 44436

0 () Administration 15.402 14.678

0 0 148.413 141.844

0 0 Gennemsnitligt antal medarbejdere 331 325

Der er ikke udbetalt honorar til moderselskabets bestyrelse og direktion.

Neartstiende parter

Falgende aktionzrer er noteret i selskabets aktionzrfortegnelse som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum
5% af aktiekapitalen, pa tidspunktet for regnskabsafleggelsen:

Watts Water Technologies EMEA B.V. Watts Italy Holding S.r.l.
Strawinskylaan 3099 Via Della Mostra 3

1077 ZX Amsterdam 39100 Bolzano

Holland Italy

Watts Denmark Holding ApS’s nartstiende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabets aktionarer, direktion
og bestyrelse, samt disses relaterede familiemedlemmer. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori
fernzvnte personkreds har vasentlige interesser.

Endvidere omfatter de nartstdende parter de tilknyttede virksomheder, jf. note 4, hvor Watts Denmark Holding ApS har
bestemmende eller betydelig indflydelse.

Mellemvearender og samhandel med tilknyttede virksomheder og ovrige neristaende parter omfatter almindelige
forretningsmellemvaerender og sker pa samhandelsbetingelser, svarende til hvad der er gzldende for koncernens- og

moderselskabets evrige kunder og leverandorer.

Transaktioner med tilknyttede virksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte
rengskabspraksis.

Der har ikke i drets leb vaeret gennemfert transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere eller andre
nertstiende parter bortset fra normal aflonning.

Transaktioner med nartstaende parter udgor:

Moderselskab Koncern

2014 2015 2015 2014
15 15 Keb af varer og tjenesteydelser, tilknyttede virksomheder - -
Finansielle indtaegter og omkostninger fremgar af note 5 og 6, og mellemvarender fremgar af balancen.

Watts Denmark Holding er sambeskattet med BLUCHER Metal A/S , hvilket indebaerer, at selskabet hafter for danske
selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen (se note 19)

BLUCHER Metal A/S har stillet kaution for laneaftale indgiet af Watts Water Technologies, [nc. (se note 19).

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
50 59 Lovpligtig revision 526 477
25 17  Review skat 38 48
0 0 Andre ydelser 35 65
75 76 599 590
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tkr.
Finansielle risici

Koncernens aktiviteter medferer, at resultat og egenkapital i begraznset omfang er pavirket af finansielle risici, herunder
likviditets-, rente- og valutarisici. Koncernens likviditets-, rente- og valutarisici styres centralt, og er uzndret i forhold til
sidste ar

Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig
siledes alene mod styring og reduktion af de finansielle risici, der er en direkte folge af koncernens drift, investeringer
og finansiering.

Likviditetsrisiko

Koncernens likviditetsreserve bestdr af indestdender og fast aftalte treekningsrettigheder i sterre kreditinstitutter.
Koncernens nettorentebzrende indestiende udgjorde pr. 31. december 2015 140,8 M.DKK mod 79,6 M.DKK ultimo
2014.

Renterisiko

Renterisikoen udgeres primart af rentebzerende galdsposter.

Finansiering sker til variable markedsrenter med tilleg af en marginal, der afspejler Watts Denmark Holding ApS's
finansielle styrke.

Markedsvardien af finansieringen afviger ikke vasentligt fra den bogforte vardi.

Koncernens renterisiko er knyttet til nedenstaende poster (regnskabsmaessig vaerdi i T.DKK):

Revurderingstidspunkt eller forfald hvis tidligere

Eff.
rentesats i
Ultimo 2015 0-1ir 1-54r > 5 4r 1alt Yo
Likvide beholdninger 319318 319.318 0-3
Verdipapirer 3 3 0-5
Finansielle aktiver 319,321 0 0 319.321
Langfristet prioritetsgaeld 0 0 1-5
Langfristet gald til koncernvirksomheder 178.502 178.502 37
Finansielle forpligtelser 0 0 178.502 178.502
Eff.
rentesats i
Ultimo 2014 0-14r 1-54r > 5dr I alt %o
Likvide beholdninger 261.857 261.857 0-3
Vardipapirer 3 3 0-5
Finansielle aktiver 261.860 0 0 261.860
Langfristet prioritetsgaeld 4.154 4.154 1-5
Langfristet gald til koncernvirksomheder 178.104 178.104 37
Finansielle forpligtelser 4.154 0 178.104 182.258

En rentezndring pa 1% i forhold til balancedagens renteniveau vil have en hypotetiske virkning pa arets resultat og
egenkapital ultimo pa tkr. 796 (2014: t kr. 137). Der er ikke taget hensyn til afdrag, laneoptagelser og lignende i lobet af
regnskabséret.

Valutarisici

Det er primert valutakurserne EURO, GBP, NOK, SEK og USD, som har indvirkning pa koncermnens betalingsstromme.
Der foretages ikke spekulationspraegede valutatransaktioner og der disponeres alene ud fra kommercielle behov. Der har |
regnskabsaret ikke vaeret indgéet aftaler om sikring af valutatransaktioner.

Koncernen har ikke pr. 31. december 2015 indgéet aftaler til sikring af fremtidige valutakurstransaktioner.

Koncernen er i begreznset omfang eksponeret for valutakursudsving, som folge af at de enkelte koncernvirksomheder
foretager kabs- og salgstransaktioner og har tilgodehavender og gald i deres egen funktionelle valuta.

En @ndring i valutakurser pa 5% i forhold til balancedagens valutakurser vil have en hypotetiske virkning pa arets
resultat og egenkapital ultimo pé t.kr. 1.339 (2014: tkr. 1.687). Tilgodehavender og gald i EUR er ikke medtaget 1

beregningen, da det ikke vurderes sandsynligt at valutakursen pa EUR vil ndres vasenthgt.

De angivne felsomheder er opgjort pa baggrund af en forudsatning om uzndret afsztning, prisniveau og renteniveau
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Finansielle risici

Prisrisici

Koncernen har en normal prisrisiko pa indkeb og solgte produkter. Mulighederne for at overfore prisstigninger pa
salgspriserne afhanger blandt andet af markedssituationen, og kan derfor pavirke indtjeningen i op- eller nedadgiende
retning. Det er koncernens politik, at langtidskontrakter med kunder og leveranderer, safremt der er mulighed herfor,
indeholder ret til genforhandlinger, hvis der sker vasentlige &ndringer i ravarepriserne.

Tilgodehavender fra salg

Koncernens politik for at patage sig kreditrisici medforer, at alle storre kunder kreditvurderes fer kontraktindgéelse og
herefter lobende. Hvis der ikke opnés en tilfredsstillende sikkerhed ved kreditvurdering af kunden, kreeves der sarskilt
sikkerhed for salget. De anvendte instrumenter til afdeekning af betalingsusikkerhed kan veare remburs, bankgaranti,
kreditforsikring, ejendomsforbehold eller lignende.

Nedskrivninger, der er indeholdt i den regnskabsmzssige vardi af tilgodehavender fra salg, har udviklet sig som folger:

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
0 0  Nedskrivninger primo 1.148 1.188
0 0  Nedskrivninger i dret 237 307
0 0  Realiseret / tilbagefort i aret 975 -347
0 0 410 1.148

[ koncernens tilgodehavender fra salg er indeholdt ikke nedskrevne usikrede tilgodehavender pa tkr. 1.107 (2014: tkr.
1.139), som er forfalden med mere end 30 dage. P4 det foreliggende grundlag vurderes der ikke at veere behov for
nedskrivning herpa.

Kreditrisikoen athanger ikke af bestemte grupperinger, og historisk har koncernen ikke haft vasentlige tab pa
tilgodehavender fra salg.
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