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KONCERNOVERSIGT
[ Tilknyttet | '
I.E Holding,
| Associeret | Hirtshals A/S
Skagerak Holding
A/S (ejerandel 91%)
[ |
Skagerak Terminal Fi skzléige(l;?lt( A/S Skagerak Pelagic
A/S (ejerandel 24) (ejernad[e)l 100%) A/S (ejernadel 95%)

Folgende associerede virksomheder indgar ikke i konsolideringen, men indgar til indre vaerdi
efter equity-metoden:

Skagerak Terminal A/S
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31.
december 2016 for IE Holding, Hirtshals A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hirtshals, den 9. marts 2017

Direktion:

Iver Espersen

Bestyrelse:

Hans Jgrgen Kaptain Niels Linde Espersen Jan Erlund
Formand

Iver Espersen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i IE Holding, Hirtshals A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for IE Holding, Hirtshals A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncer-
nen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. 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 forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller 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 opna 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 afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer 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 pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e 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 opnaede
revisionsbevis er vasentlig 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 revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede

heraf.
e Opnar vi tilstraekkeligt 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, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

Baseret pa 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.

Hjerring, den 9. marts 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Ole Ejsing
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns
Driftsresultat.........cocoeeiiiiiiiiiiiiiinns
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat for skat.............ccccvvveeennn..
Arets resultat..........ocoeeveeeeeeeeeeeeeieeen,
Arets resultat ekskl.
minoritetsinteresser...........c.coevveieineinnnnn.

Balance

Balancesum.........ccooeviiiiiiiiiiiiiin
Egenkapital..........cooeevieeiiiiiiiiii
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....

Pengestremme
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte....

Nogletal
Soliditetsgrad........c.cevveeiviiiiiiiniiiieecis

Egenkapitalforrentning.........ccc....coeeunnnie.

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser)............cocoveeiiiinnnns

2016
mio kr.

625
36
-27

705
528
491

-32

148

69,6
1,1
0,4

2015
mio kr.

602

24
18
14
13

639
522
489

-31

184

76,5
2,7
2,7

2014
mio kr.

909
21

26

19
17

702
519
486

-41

256

69,2
3,6
3,5

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad:

Egenkapital ekskl. minoritetsint., ultimo x 100

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser):

Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100

Passiver i alt, ultimo

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapitalforrentning:

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Nogletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

2013
mio kr.

1.033

17
26
20
19

749
525
494

-54

260

66,0
3,8
3,9

2012
mio kr.

921

16
13
10

775
521
474

-51

224

61,2
2,6
2,1
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabet er stiftet med det formal at vaere holdingselskab for selskaberne i ”Skagerak Group”.

Selskabets datterselskaber er:

1. Skagerak Holding A/S som er moderselskab for nedenstaende selskaber.

2. Skagerak Pelagic A/S med dets aktiviteter indenfor konsumfiskeindustrien vedrgrende pelagiske
produkter.

3. Skagerak Fiskeeksport A/S med dets aktiviteter indenfor drift af Transportafdeling,

Tradingafdeling herunder varetagelse af kommercielle ydelser for koncernselskaber.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernen opnaede i 2016 et resultat pa 5.765 t.kr. mod 13.621 t.kr. i 2015. Koncernens driftsresultat
for finansielle poster er dog forbedret fra -6.253 t.kr. i 2015 til 35.644 t.kr. i 2016, hvilket primaert
skydes et vaesentligt bedre resultat i Skagerak Pelagic A/S. Resultatet af selskabernes noterede
aktieportefgljer udger -25.082 t.kr. mod 17.933 t.kr. i 2015, hvilket bevirker at resultatet samlet set er
ringere end sidste ar.

Resultat og udviklingen i koncernen anses samlet set for tilfredsstillende.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Resultatet i Skagerak Pelagic A/S blev 45 mio. DKK bedre end sidste ar og vaesentligt bedre end
forventet. Det forbedrede resultat skyldes dels et hgjere aktivitetsniveau og dels implementeringen af
en ny handlingsplan, der samlet set har medvirket til et resultat over det forventede. Derudover har
der vaeret specielt positive markedsvilkar pa en enkelt af virksomhedens 7 produktgrupper.

Arets resultat i Skagerak Fiskeeksport A/S er negativt pavirket af, at udviklingen i Tradingafdelingen
ikke er forlgbet som forventet. Det budgetterede positive resultat i afdelingen kunne derfor ikke
realiseres. Dette skal ses i lyset af, at Tradingafdelingen fortsat er i en opbyggende fase, med ny
organisation, produkter og kunder.

Resultatet er negativt pavirket af udviklingen pa de noterede veerdipapirer, dels i selskabet og dels i
Skagerak Holding A/S, hvilket har medfert et ringere resultat end forventet pa selskabernes
aktieportefaljer.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Miljeforhold
Koncernens selskaber har i regnskabsarets fortsat bestraebelsen pa at minimere miljebelastningen fra
virksomhedens produktion.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen forbedrer og udvikler lgbende sine produkter i samarbejde med kunderne.

Forventninger til fremtiden

Koncernen forventer at realisere et driftsresultat for finansielle poster i ar 2017 pa et lavere niveau
end i ar 2016, da de specielt positive markedsvilkar i 2016 ikke forventes at fortsaette. Det samlede
resultat forventes dog at blive bedre, da der forventes et markant bedre resultat pa selskabernes
noterede aktieportefaljer i forhold til 2016.
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LEDELSESBERETNING

Samfundsansvar

Koncernens selskaber har indfegrt politikker indeholdende retningslinjer, malsatninger og strategier,
hvorefter der malrettet arbejdes med at sikre et sikkert og sundt arbejdsmiljg, og saledes at milje- og
klimamaessige forhold taenkes ind i selskabernes processer.

Koncernens selskaber omsaetter sine politikker til handlinger gennem indfgrelse af ledelsessystemer og
kontrolsystemer som opfalgning pa arbejdsprocessen. Koncernens selskaber foretager lgbende en
evaluering, der systematisk gennemgar og optimerer dets systemer.

Som fglge af arbejdet med samfundsansvar arbejder koncernens selskaber for, som minimum, at
fastholde sit forholdsvis lave sygefravaer, samt om fortsat at kunne begranse miljgbelastningen fra
koncernens virksomheder. Det forventes i fremtiden, at der stadig sker en forbedring i disse forhold,
ligesom det forventes, at produktionsprocesserne bliver mindre miljgbelastende.

Koncernens selskaber har ingen politikker for menneskerettigheder.

Koncernens selskaber har ingen politikker for at reducere klimapavirkningen udover de forhold, der er
beskrevet under afsnittet miljgforhold.

Maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Selskabet arbejder pa at gge antallet af kvindelige ledere og har pa baggrund heraf opstillet konkrete
maltal for andelen af det underrepraesenterede kan pa bestyrelsesposter og udarbejdet politikker for at
sikre den rette kensmaessige sammensaetning i ledelsen generelt.

Madltal

Selskabet har et mal om, at minimum et af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i
selskabet, skal vaere kvinde i 2020. Status ved udgangen af 2015 er, at ingen af selskabets
bestyrelsesmedlemmer er kvinder.

Politikker

| forbindelse med anseettelse og rekruttering til ledelsesposter er malet, at der skal vaere bade
mandlige og kvindelige kandidater til trods for, at der opereres i en verden praget af maend. Tilgangen
af kvinder til selskabets bestyrelse forudsaetter de rette kvalifikationer og skal i gvrigt harmonere med
behovet for udskiftning af nuvaerende bestyrelsesmedlemmer.
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RESULTATOPG@RELSE 1.

NETTOOMSATNING..................

Vareforbrug.......

Andre driftsindtaegter................
Eksterne omkostninger...............

BRUTTORESULTAT ...................

Resultat af kapita
og associerede virl

landele i datter-
ksomheder-.......

Indtaegter af andre kapitalandele

og vaerdipapirer..

Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT................

Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT

JANUAR - 31. DECEMBER

Note

11

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
624.696 602.233 0 0
-420.771 -430.116 0 0
3.066 10.393 0 0
-60.907 -67.049 -151 -218
146.084 115.461 -151 -218
-88.648 -97.951 -16 -7
-21.792 -23.763 0 0
35.644 -6.253 -167 -225
-301 161 17.527 1.994
-25.082 17.933 -20.059 9.970
1.315 8.026 382 4.705
-3.702 -1.843 -17 -6
7.874 18.024 -2.334 16.438
-2.109 -4.403 4,484 -3.192
5.765 13.621 2.150 13.246
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2016 2015 2016 2015

tkr. tkr. tkr. tkr.
GOoOdWill..eeeeiiiiiiniiiiiiiinninnennn. 7.898 9.383 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver........ 6 7.898 9.383 0 0
Grunde og bygninger.................. 116.331 95.780 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner..... 60.654 64.947 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar......coooeviiiiiiiiiiniinnn.. 8.445 4.771 0 0
Indretning af lejede lokaler......... 339 361 0 0
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse
og forudbet......cocevvvvvevnninnnnnnn.. 3.356 15.005 0 0
Materielle anlaegsaktiver........... 7 189.125 180.864 0 0
Kapitalandele i datter-
virksomheder...........cooeeiiiiinai, 0 0 288.024 270.594
Kapitalandele i associerede
virksomheder...........ccoeeiiiiinin, 2.376 2.677 0 0
Andre vaerdipapirer................... 7.762 5.680 6.330 4.248
Lejedepositum og andre
tilgodehavender..........c.cceveueee.. 49.424 47.726 13.600 10.000
Finansielle anlaegsaktiver-.......... 8 59.562 56.083 307.954 284.842
ANLAGSAKTIVER........ccccvvvenenn. 256.585 246.330 307.954 284.842
Ravarer og hjalpematerialer....... 5.080 4.881 0 0
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer.........coccevvieiinane... 125.594 61.917 0 0
Varebeholdninger.................... 130.674 66.798 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........cccevvvvennnnnn. 73.769 56.146 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder...........cooeeiiiiinan, 0 0 571 0
Tilgodehavende hos associerede
virksomheder..........ccooeeiiiiinii. 63 0 0 0
Andre tilgodehavender............... 21.024 17.612 104 0
Tilgodehavende selskabsskat........ 2.605 0 2.607 0
Tilgode sambeskatnignsbidrag...... 0 0 4.151 515
Periodeafgraensningsposter.......... 9 875 710 180 167
Tilgodehavender..................... 98.336 74.468 7.613 682
Andre vaerdipapirer og
kapitalandele........c.cceevveennnnnn. 196.907 188.876 165.067 152.216
Vaerdipapirer.......ccccovevveiininnnn, 196.907 188.876 165.067 152.216
Likvider......cooovviiviiiiiiiiinnanen. 22.644 62.215 10.866 52.178
OMSZATNINGSAKTIVER............... 448.561 392.357 183.546 205.076

AKTIVER.......coooiiii 705.146 638.687 491.500 489.918
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceeveeennnnnnn.
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......ooeveviniinnn..
Overfart overskud.....................
Forslag til udbytte....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......evvvvviinnnnnn...
Hensaettelse til udskudt skat........
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Leasingforpligtelser...................
Langfristede geeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat........oceevveveennnnnn...
Andengaeld....cccvvvvniininnnnnn...
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede gaeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.......ccoviviiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

Afledte finansielle instrumenter

Note

10

11

12

12

13

14

15

16

17

13

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
500 500 500 500
0 0 28.024 10.633
480.535 488.482 452.511 477.849
10.000 0 10.000 0
36.898 33.298 0 0
527.933 522.280 491.035 488.982
10.907 8.814 0 0
10.907 8.814 0 0
31.021 35.580 0 0
1.624 2.771 0 0
32.645 38.351 0 0
5.667 5.613 0 0
85.199 33.193 0 0
22.331 14.005 0 0
0 0 1 19
0 532 0 532
19.964 15.399 464 385
500 500 0 0
133.661 69.242 465 936
166.306 107.593 465 936
705.146 638.687 491.500 489.918
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Selskabs- Overfort Forslag til Minoritets-
kapital overskud udbytte interesser l alt
Egenkapital 1. januar 2016.................. 500 488.483 0 33.298 522.281
Andre reguleringer........cccevvveiviinennnns -98 -15 -113
Forslag til arets resultatdisponering....... -7.850 10.000 3.615 5.765
Egenkapital 31. december 2016.......... 500 480.535 10.000 36.898 527.933
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- vaerdis Overfort Forslag til
kapital metode overskud udbytte l alt
Egenkapital 1. januar 2016.................. 500 10.594 477.888 0 488.982
Andre reguleringer.........coviiiiiiiinennnns -97 -97
Forslag til arets resultatdisponering....... 17.527 -25.377 10.000 2.150

Egenkapital 31. december 2016.......... 500 28.024  452.511 10.000  491.035
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets rESULLAL . .. u ettt et

Arets afskrivninger tilbagefart...........ccovuveviininienennen.
Tilbagefarsel af realisationsavancer........c.ccoeevvevnvennnn.
Resultat af associerede selskaber...........ccccevvevnnen....
Resultat af tilknyttede selskaber.........cccccvvviviiinnen.
Regulering af andre finansielle indtaegter...................
Skat af arets resultat tilbagefart..........ccceevevevennnnnn.n.
Betalt selskabsskat.......ooevereriieiiieieneriiiieneienenenennnn,
/Zndring i varebeholdninger.......c.coceviiiiiiiiiiniiinennns
Zndring i tilgodehavender.......c.c.coooiiiiiiiiiiiiiiiiiinn,
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank, skat og udbytte)

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITETER.................

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver..........ccvvvviiinnnen..
Kagb af materielle anlaegsaktiver........cccooviiiiiiiiinnnn..
Salg af materielle anlaegsaktiver.........ccevvvviviinnennnn..
Kab af finansielle anlaegsaktiver........cccoovviiiiiiiiinnen..
Salg af finansielle anlaegsaktiver.........ccvvvvviiiinnennnnn..
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET...........
Provenu ved langfristet laneoptagelse............cc.even....
AFArag PA LAN .. euiiiiiie e aaes
Betalt udbytte i regnskabsaret..........cocvevevevrinininennne.
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET..........
ZENDRING | LIKVIDER.......ciiiiiiiiiiieiieieeieeieeneenaenans
Likvider 1. Januar.....ococeeiiiiiiiiieiiiiieeeiieeeenneenns
LIKVIDER 31. DECEMBER.........ccccoveiiiiiiiiiiiiinienenen,
Likvider 31. december specificeres saledes:

[ e <] PP

Geeld til pengeinstitutter......ccovvveiiiiiiiiiiiiiiinnenennnn.

LIKVIDER, NETTOGAELD.......ccccvviiiiiiiiiiiniiniinnnnes

15

Koncernen
2016 2015
tkr. tkr.
5.765 13.621
21.788 23.763
30.104 -11.267
301 323
0 0
0 -5.480
2.109 4.403
-5.380 -63
-63.877 49.599
3.578 23.902
-7.955 -44.587
-13.567 54.214
0 -92
-31.638 -28.340
13.236 15.823
-100.613 -49.076
46.659 22.720
0 -51.934
-72.356 -90.899
0 1.022
-5.653 -28.116
0 -10.000
-5.653 -37.094
-91.576 -73.779
29.021 102.800
-62.555 29.021
22.644 62.215
-85.199 -33.194
-62.555 29.021
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NOTER

Nettoomsaetning

Segmentoplysninger (geografi)
Indland......cccceiiiiiiiiiiiiiiinnn...

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........cccceeeennn..
Skatteradgivning..........cceeuenenenn.
Andre ydelser......cccoevviiiiiiiinnnn..

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:

Koncernen: 148 (2015: 184)
Moderselskabet: 1 (2015: 0)

Lon 0g gager...coovuvveireeennnneeennnnns
Pensioner.......cooviiiiiiiiiiiinia...
Omkostninger til social sikring........
Andre personaleomkostninger........

Vederlag til direktion...................
Vederlag til bestyrelse.................

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................
Regulering skat vedrerende tidligere
- | PP
Regulering af udskudt skat............

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
143.224 123.623 0 0
481.472 478.610 0 0
624.696 602.233 0 0
1.223 1.414 63 72
1.223 1.414 63 72
507 720 27 33
135 120 7 8
584 574 29 31
1.226 1.414 63 72
79.522 87.632 16 7
5.324 6.008 0 0
1.461 2.170 0 0
2.341 2.141 0 0
88.648 97.951 16 7
5.267 5.060 0 0
800 1.361 0 0
6.067 6.421 0 0
101 5.402 -4.399 3.192
-85 0 -85 0
2.093 -999 0 0
2.109 4.403 -4.484 3.192

16
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 10.000 0 10.000 0
Ekstraordinaert udbytte................ 0 10.000 0 10.000
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre veerdis
Metode...ccvviiiiiiiiiiiiiiiiieniennns 0 0 17.527 -6.223
Anvendt af tidligere ars overskud.... -7.850 3.246 -25.377 9.469
Minoritetsinteresser..................... 3.615 375 0 0
5.765 13.621 2.150 13.246
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Goodwill
KOSEPris 1. JANUAT 2016, .. .eeiinntieieerenterenneeeenaeeeeneeeesnnesesnnesennsesonnssnnnes 14.850
Kostpris 31. december 2016........ccueirtiiitinneinrtieneeeneeeneeaneeeneeaneeaneeaneens 14.850
Afskrivninger 1. Januar 2016, ...coiuiiiiiiiiiii it eii et ereieeeaiaeeaanes 5.466
Arets afsKIVIINGEr ...ovnie it e e eaee 1.486
Afskrivninger 31. december 2016........c.ccoitiiiiiiiiiiiiiiiiiieieireneeeeaans 6.952
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........cccvevieiiiiiiieiinnenneennnnn. 7.898
Materielle anlagsaktiver
Koncernen

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016............
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede

AKEIVEL e
Arets afskrivninger .........covveviniininiininnnnss
Af- og nedskrivninger 31. december 2016...

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..

Finansielle leasingaktiver.........cccevvvinennnn

Andre anlaeg,

Grunde og Produktionsanlaeg driftsmateriel og

bygninger

. 112.127
. 23.726
. 0
. 135.853

. 16.348
0

. 3.174
. 19.522

116.331

og maskiner

148.378
13.222
-6.512

155.088

83.432
-3.454

14.456
94.434

60.654

2.565

inventar

33.673
6.341
-3.341
36.673

28.901
-3.323

2.650
28.228

8.445

17

Note
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NOTER

Materielle anlasgsaktiver (fortsat)

Koncernen
Mat.anlaegsaktiver
Indretning af under udferelse
lejede lokaler og forudbet.
Kostpris 1. Januar 2016, ....ceeeeiiieerinneereneeeeeneeeenneerennnenens 583 14.788
I (o= 1y S PP 0 3.356
F i T | o« R PP 0 -14.788
Kostpris 31. december 2016.........ccceveiiiniriiinninnnennnennnnnn. 583 3.356
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016........ccceviiiiiiiiiiiiiinnennn. 222
Arets afsKriVNINGEr ....vvvivieiieiieieeeeeeee e, 22
Af- og nedskrivninger 31. december 2016......................... 244
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016...................... 339 3.356
Finansielle anlaegsaktiver
Koncernen
Kapitalandele i  Kapitalandele i
datter- associerede
virksomheder virksomheder
Kostpris 1. januar 2016, ...cceeeiirieiiereiiieeeeeeeininneeeeeeennnnnees 0 3.000
Kostpris 31. december 2016.........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiinennnnnn, 0 3.000
Opskrivninger 1. januar 2016......ceeveiriineirinnerenneerennneeenneens 0 -323
Arets OpSKIVIINGEr ... .uieiiieiii e, 0 -301
Opskrivninger 31. december 2016...........ccccviviiiiiiiinnnnnnn.. 0 -624
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016...................... 0 2.376
Koncernen
Lejedepositum og
Andre andre
veaerdipapirer tilgodehavender
Kostpris 1. Januar 2016, ....ceeveeirieerenneereneeeeneerenneerennnenens 5.681 45.824
(o= 1y S PP 2.081 3.600
Kostpris 31. december 2016.........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiennennnnn. 7.762 49.424
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016...................... 7.762 49.424

18

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. januar 2016.......ccccveeeeerenneennnnnn
TilgaNg e e
Kostpris 31. december 2016............c...c.......

Opskrivninger 1. januar 2016.......c.cccvvevneennn.
Arets opskrivninger ..........cocoveviiiiiiiiniininnen.
Egenkapitalbevaegelser.......c.coovvvviniiiinninnnn..
Opskrivninger 31. december 2016...............

Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar
2076 eeeeeeniiniieeeeeereeaeeneeaeeaeraeeaeaaaaaaas
Arets nedskrivning........ccevuviniiiiniininiinennnn.
Af- og nedskrivninger pa goodwill 31.
december 2016........cccvvvieiiiiinniinnninnnennnen.

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016..

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted

Skagerak Holding A/S, Hirtshals....................

Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted

Skagerak Terminal A/S, Hirtshals..................

Periodeafgransningsposter

Moderselskabet
Kapitalandele i

datter- Andre

virksomheder vaerdipapirer

260.000 4.249

0 2.081

260.000 6.330

10.643 0

17.543 0

-97 0

28.089 0

49 0

16 0

65 0

288.024 6.330

Egenkapital Arets resultat

315.316.961 19.210.206

Egenkapital Arets resultat

9.897.073 -1.256.076

Lejedepositum og

andre
tilgodehavender

10.000
3.600
13.600

13.600

Ejerandel

91 %

Ejerandel

24 %

Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert forsikringer og
kontingenter, der vedrgrer det efterfglgende regnskabsar.

Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:

A-aktier, 500 stk. @a nom. 1.000 Kr...ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnnnns

2016
tkr.

500

500

2015
tkr.

500

500

19
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NOTER

Hensaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skat, 1. januar 2016.........
Hensat i aret.......ccoeeevinvinininennnns
Tilbagefart i aret......cccvevevvenenen.n.

Udskudt skat 31. december 2016..

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter...
Leasingforpligtelser...............

Periodeafgransningsposter

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
8.814 9.813 0 0
2.107 0 0 0
0 -999 0 0
10.921 8.814 0 0

Koncernen

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld
geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
40.116 35.540 4.519 12.311
3.848 2.772 1.148 0
43.964 38.312 5.667 12.311

Periodeafgraensingsposter omfatter modtagne betalinger, der vedrgrer det efterfglgende ar.

20
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NOTER

Eventualposter mv.

Selskabet Skagerak Pelagic A/S har tilbagebetalingsforpligtelse vedrgrende modtagne tilskud
til anlaegsinvesteringer. Safremt selskabet afhaender anlaegsaktiver, hvortil der er ydet
investeringstilskud, kan selskabet blive palagt delvist at tilbagebetale tilskud modtaget
indenfor de seneste 5 ar. Pr. 31. december 2016 andrager det maksimale belgb, der kan
kraeves tilbagebetalt, ca. 6.254 tkr.

Koncernen har givet et samlet investeringstilsagn pa 1.400 tEUR. Pr. 31. december 2016 har
selskabet en restforpligtigelse pa 615 tEUR svarende til 5.592 tkr.

Koncernen Moderselskabet

2016 2015 2016 2015
Leasingforpligtelser (operationel
leasing):
Aretsydelser........cocovevvvvininnnnnnn. 423.662 971 0 0
Samlet restleasingydelse............... 1.384.472 1.724 0 0
Forpligtelse efter 5 ar........c.cuuuu... 0 0 0 0

Haeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering
af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 0 tkr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaessig Pantets nom. Regnskabsmaessig Pantets nom.
vaerdi af aktiver veaerdi eller rest-  veerdi af aktiver veerdi eller rest-

geeld geeld

tkr. tkr. tkr. tkr.

Grunde og bygninger.................... 92.739 0 0 0

Realkreditlan, restgaeld................ 0 35.013 0 0
Ejerpantebreve i ejendomme m.v.
til  sikkerhed for  bankgeeld,

nominelt.....covvviiiiiiininneinnnennnenns 0 100.957 0 0
Virksomhedspant til sikkerhed for

bankgaeld med pant i:.................. 0 143.000 0 0

Tilgodehavender fra salg.............. 71.909 0 0 0

Varebeholdninger........c....c..o.o.... 130.675 0 0 0

Driftsinventar og driftsmateriel...... 65.124 0 0 0

Bogfart vaerdi af pantsatte aktiver er udelukkende oplyst ud fra den i arsrapporten anvendte
fordeling. Herudover skal tillaegges evt. bogfert vaerdi af driftsmateriel mv., som vil vaere
omfattet af pantet i henhold til tinglysningslovens § 37.
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NOTER

Note

Neertstaende parter 16
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Direkter og hovedaktionaer Iver Espersen, Stenbjerg 24, 9850 Hirtshals.

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Naertstaende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernaevnte personkreds har vasentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter
Virksomheden har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar.

Afledte finansielle instrumenter 17
Som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede transaktioner anvender selskabet
sikringsinstrumenter sasom valutaterminskontrakter, valutaoptioner samt rente og
valutaswaps.

Selskabets mellemvaerende i fremmed valuta samt de relaterede sikringstransaktioner pr. 31.
december 2016 er sammensat saledes.

Tilgode- Sikrings- Netto
Valuta Betaling/Udlgb havende Geeld transaktion position
tkr. tkr. tkr. tkr.
usb 0-1 mdr. 9.654 0 10.140 -482
9.654 0 10.140 -482

Selskabet har desuden indgaet rente- og valutaswaps. Markedsveaerdien af disse udger pr. 31.
december 2016 en negativ vaerdi pa 635 tkr., som er indregnet i balancen. Kurstabet er
indregnet pa egenkapitalen.

Udover ovenstaende har selskabet indgaet valutaterminsforretninger i JPY med udlgb 0-7 mdr.
Kursgevinsten pa 532 tkr. er indregnet i balancen. Kursgevinsten er indregnet i resultat-
opgarelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for IE Holding, Hirtshals A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden IE Holding, Hirtshals A/S samt tilknyttede virksom-
heder, hvori IE Holding, Hirtshals A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettig-
hederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse,
betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede veerdianseaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa investeringsejendomme er
anvendt en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige
indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som
bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb ind-
regnes i resultatopggrelsen ved anskaffelsen. Forskelsbelgbet fra erhvervede virksomheder udgar x.xxx
tkr.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopgarelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsastning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineart over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra
en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil, samt
branchemaessige forhold.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genind-
vindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og
licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 8 ar.
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Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= SO PP 10-40 ar 0-55 %
Produktionsanlaeg 0g mMaskiner........eeueiiiiueiiiieiiiiieirrineereirerenneeeennees 4-13 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 3-10 ar 0-30 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den
indre vaerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg
eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsveerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede- og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og
et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke tilknyttede- og associerede virksomheders underbalance.

Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives ikke pa deposita.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver samt finansielle
anlaegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud
over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsveaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte lgn, direkte produktionsomkostninger og indirekte produktionsomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Tilgodehavender males til nominel vaerdi. Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af
forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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Skyldig skat 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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Z&ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Z&ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i tilgodehavender eller gald samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes aendringer i dagsvaerdi i resultatopggrelsen lgbende.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede vaerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



