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Euro Therm Invest A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséaret 01.05.17 - 30.04.18 for Euro Therm Invest A/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.18 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabséret

01.05.17 - 30.04.18.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viby J, den 5. juni 2018

Direktionen

Jan Depenau

Bestyrelsen

Lars Blavnsfeldt Jan Depenau Dan Hgjgaard Jensen
Formand
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Euro Therm Invest A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Euro Therm Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Euro Therm Invest A/S for regnskabséaret
01.05.17 - 30.04.18, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse 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. 30.04.18 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.05.17 - 30.04.18 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 ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafheengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores

opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab

uden veesentlig 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 vedregrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,

indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Euro Therm Invest A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation,
ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern

kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en

konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har 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 pad grundlag af det opndede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog

medfere, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

BeElERHOLM



Euro Therm Invest A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

e Opnar vi tilstraeekkeligt 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, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige 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.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i

henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den b. juni 2018

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Henrik Welinder

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne23366
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Euro Therm Invest A/S

Ledelsesberetning

KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017/18  2016/17  2015/16  2014/15
Resultat
Resultat af primeer drift 2.010 14.595 11.297 10.271
Finansielle poster i alt -1.348 -b21 -1.294 -4.818
Arets resultat -37 9.910 7.249 3.901
Balance
Samlede aktiver 30.116 80.178 57.462 42.697
Investeringer i materielle anleegsaktiver 40 0 786 129
Egenkapital 7.658 11.949 23.339 16.091
Pengestromme
Nettopengestremme fra:

Driften -49.226 63.528 6.701 -2.913

Investeringer 3.490 -3.831 -562 -129

Finansiering -1.575 -24.273 -1.089 2.239
Arets pengestromme -47.311 35.424 5.050 -803
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Euro Therm Invest A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2017/18  2016/17 2015/16  2014/15
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 0% 56% 37% 48%
Soliditet
Egenkapitalandel 25% 15% 41% 38%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 18 19 19 18

Definitioner af negletal

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapitalandel:

BeElERHOLM

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver



Euro Therm Invest A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i salg og produktion af komplette fyringsanleeg til biobreendsel samt
delleverancer af komponenter. Derudover ydes der service og reperation til alle typer af fyrringsanleeg.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.05.17 - 30.04.18 udviser et resultat pa DKK -37.279 mod DKK 9.909.921
for tiden 01.05.16 - 30.04.17. Balancen viser en egenkapital pa DKK 7.657.809.

Virksomheden har fastholdt en positiv indtjening, samtidig med at der fortsat investeres betydelige
ressourcer i den tekniske udvikling. Resultatet er dog mindre end forventet, primeert som felge af et
faldende investeringsniveau i Danmark grundet usikkerheden omkring den fremtidige energi- og

afgiftspolitik.

Innovation er en vigtig parameter for Euro Therm, og vi forsgger hele tiden at veere pa forkant med
udviklingen og deltager gerne i projekter, hvor nye ideer og teknikker preves af. Siden
Absorptionskeling blev introduceret i 2010, har vi oplevet en stigende interesse for vores lgsning pa
dette felt. Skandinaviens forste full-scale CHP-anleeg, med el-produktion efter Organic Rankine Cycle
(ORC) princippet, blev leveret i 2012 til Marstal. Den erfaring og viden, vi opbyggede i den forbindelse,
har siden givet anledning til mange forespgrgsler pa tilsvarende lgsninger og har resulteret i, at vi i
fordret 2016, i konkurrence med flere store internationale spillere, vandt en ordre om levering af endnu
et biomasse-baseret CHP-anleeg med ORC til Brgnderslev Varme. Anleegget blev idriftsat i februar
2018. T 2012 iveerksatte vi et projekt, som omhandler udviklingen af et DeNOx-anleeg. Selv om dette
projekt blev succesfuldt afsluttet i 2013, har vi lige siden arbejdet péd at forbedre lgsningen. 2013 var
ogsa aret, hvor vi i samarbejde med FORCE og Halsnees Forsyning udviklede et 10 MW testanleeg. De
seneste 3 ar har vi i samarbejde med FORCE arbejdet pa at udvikle en ny fleksibel rist, der tillader
optimal forbreending og lav emission. Samarbejdet er i 2018 blevet udvidet, sdledes at kedlen ogsa
inddrages i beregningerne, hvorved det samlede anleg optimeres. Vi forventer i lgbet 2018 at kunne

preesentere et anleeg, der vil saette helt nye standarder for optimal forbreending og emission.

Euro Therm  samarbejder med forskellige uddannelsesinstitutioner og internationale
forskningsenheder, og sgger ad den vej at skabe de rigtige lgsninger for vores kunder. Selv samme
kunder indgér i vores egen erfa-gruppe og udger dermed en veesentlig inspirationskilde til lebende

forbedringer af vores lgsninger.

Forventet udvikling

Selv om der stadig ikke er en afklaring pa den danske energi- og afgiftspolitik, har vi de seneste

maéaneder oplevet en stigende efterspergsel. Dette sammenholdt med vores ordrebeholdning ger, at

selskabet forventer et positivt resultat for skat pa samme niveau som i indeveerende ar.

BeElERHOLM
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Euro Therm Invest A/S

Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Udviklingsaktiviteterne omfatter primeert udvikling af mere energieffektive og miljgvenlige anleeg. Der
er i regnskabsaret anvendt i alt t.DKK 520 til udviklingsaktiviteter. Der forventes i det kommende

regnskabsar gennemfert udviklingsaktiviteter pd samme niveau.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.

BeElERHOLM
11



Note

Euro Therm Invest A/S

Resultatopgerelse
Koncern Modervirksomhed
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
DKK DKK DKK DKK
Bruttoresultat 18.473.324 33.437.490 -42.251 -147.279
Personaleomkostninger -13.839.656 -16.121.876 0 0]
Resultat for af- og nedskrivninger 4.633.768 17.315.614 -42.251 -147.279
Af- og nedskrivninger af immaterielle og ma-
terielle anleegsaktiver -2.624.070 -2.720.863 0 0
Andre driftsomkostninger -314.285 -114.412 0 0
Resultat for finansielle poster 1.695.413 14.480.339 -42.251 -147.279
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 199.570 10.208.841
Andre finansielle indtesegter 4706 51.829 4706 51.824
Andre finansielle omkostninger -1.352.699 -572.620 -267.435 -273.855
Resultat for skat 347.420 13.959.548 -105.410 9.839.531
Skat af rets resultat -384.699 -4.049.627 68.131 70.390
Arets resultat -37.279 9.909.921 -37.279 9.909.921
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 -2.106.318 2.160.338
Ekstraordineert udbytte i regnskabsaret 0 4.000.000 0 4.000.000
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 4.200.000 0 4.200.000
Overfort resultat -37.279 1.709.921 2.069.039 -450.417
I alt -37.279 9.909.921 -37.279 9.909.921

BeElERHOLM

12



Note

10

13

11

Euro Therm Invest A/S

Balance
AKTIVER
Koncern Modervirksomhed
30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
Goodwill 5.084.304 7.430.902 0 0
Udviklingsprojekter under udferelse 520.788 0 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 5.605.092 7.430.902 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 459.470 697.083 0 0
Materielle anlaegsaktiver i alt 459.470 697.083 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 16.805.888 26.160.338
Deposita 113.168 113.168 0 0]
Finansielle anlaegsaktiver i alt 113.168 113.168 16.805.888 26.160.338
Anlegsaktiver i alt 6.177.730 8.241.153 16.805.888 26.160.338
Ravarer og hjselpematerialer 829.250 790.000 0 0]
Varebeholdninger i alt 829.250 790.000 0 0
Igangveerende arbejder for fremmed
regning 10.119.264 3.738.569 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.906.771 4.979.102 0 0
Udskudt skatteaktiv 0 0 138.521 70.390
Tilgodehavende selskabsskat 1.286.000 0 1.286.000 6.295.180
Andre tilgodehavender 1.247.123 2.595.608 0 0
Tilgodehavender hos selskabsdeltagere og
ledelse 0 4.051.000 0 4.051.000
Periodeafgraeensningsposter 181.276 103.759 0 0
Tilgodehavender i alt 14.740.434 15.468.028 1.424.521 10.416.570
Likvide beholdninger 8.368.750 55.679.058 0 0
Omseetningsaktiver i alt 23.938.434 71.937.086 1.424.521 10.416.570
Aktiver i alt 30.116.164 80.178.239 18.230.409 36.576.908

BeElERHOLM
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Euro Therm Invest A/S

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed

30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 2.000.000 2.000.000 2.000.000 2.000.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 0 2.160.338
Reserve for udviklingsomkostninger 406.215 0 0 0
Overfort resultat 5.251.594 5.749.108 5.657.809 3.588.770
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 4.200.000 0 4.200.000
Egenkapital i alt 7.657.809 11.949.108 7.657.809 11.949.108
Henseettelser til udskudt skat 4.575.382 4.167.550 0 0
Andre hensatte forpligtelser 1.000.000 2.608.584 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 5.575.382 6.776.134 0 0
Periodeafgreensningsposter 171.793 0 0 0]
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 171.793 0 0 0
Geeld til gvrige kreditinstitutter 3.645.484 920.402 3.645.484 920.402
Modtagne forudbetalinger fra kunder 5.566.000 37.839.000 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 5.637.425 14.714.993 30.000 30.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 6.845.139 19.577.692
Selskabsskat 245.437 3.976.196 0 4.099.706
Anden geeld 1.716.834 4.002.406 151.977 0
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 16.711.180 61.452.997 10.572.600 24.627.800
Geeldsforpligtelser i alt 16.882.973 61.452.997 10.572.600 24.627.800
Passiver i alt 30.116.164 80.178.239 18.230.409 36.576.908

Eventualforpligtelser
Pantsastninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter

BeElERHOLM
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Euro Therm Invest A/S

Egenkapitalopgorelse

Reserve for

nettoopskriv-  Reserve for Forslag til
ning efter udviklings- udbytte for
Selskabs- indre veerdis omkostninge Overfort regnskabsar Egenkapital

Belob i DKK kapital metode T resultat et ialt
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for 01.05.17 -

30.04.18
Saldo pr. 01.05.17 2.000.000 0 0 5.749.108 4.200.000 11.949.108
Betalt udbytte 0 0 0 0 -4.200.000 -4.200.000
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 0 406.215 -460.235 0 -54.020
Forslag til resultatdisponering 0 0 0 -37.279 0 -37.279
Saldo pr. 30.04.18 2.000.000 0 406.215 5.251.594 0 7.657.809
Moder:
Egenkapitalopgerelse for 01.05.17 -

30.04.18
Saldo pr. 01.05.17 2.000.000 2.160.338 0 3.688.770 4.200.000 11.949.108
Valutakursregulering af udenlandske

virksomheder 0 -54.020 0 0 0 -54.020
Betalt udbytte 0 0 0 0 -4.200.000 -4.200.000
Forslag til resultatdisponering 0 -2.106.318 0 2.069.039 0 -37.279
Saldo pr. 30.04.18 2.000.000 0 0 5.657.809 0 7.657.809

BeElERHOLM
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Euro Therm Invest A/S

Koncernens pengestromsopgorelse

Koncern
2017/18 2016/17
DKK DKK
Arets resultat -37.279  9.909.921
Reguleringer 3.918.939 8.969.638
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger -39.250 -36.000
Tilgodehavender 4.343.299 13.835.324
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 9.077.568 1.930.463
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -60.696.571 29.994.000
Pengestromme fra drift for finansielle poster -43.433.294 64.603.346
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 4706 829
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -787.977 -572.620
Betalt selskabsskat -5.009.180 -503.120
Pengestromme fra driften -49.225.745 63.528.435
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -620.788 0]
Keb af materielle anleegsaktiver -39.857 0
Salg af materielle anleegsaktiver 0 135.000
Keb af finansielle anleegsaktiver 0 -40.005
Salg af finansielle anleegsaktiver 0 125.000
Udlan 4.051.000 -4.051.000
Pengestrgmme fra investeringer 3.490.355 -3.831.005
Keb af egne kapitalandele 0 -25.500.000
Kapitaltilfarsel 0 8.200.000
Betalt udbytte -4.200.000 -4.000.000
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 2.625.082 0
Afdrag af geeld til kreditinstitutter 0 -2.972.958
Pengestromme fra finansiering -1.574.918 -24.272.958
Arets samlede pengestromme -47.310.308 35.424.472
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 55.679.058 20.254.586
Likvide beholdninger ved arets slutning 8.368.750 55.679.058
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 8.368.750 55.679.058
I alt 8.368.750 55.679.058
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Koncern Modervirksomhed
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
DKK DKK DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Leonninger 12.198.539 14.328.705 0 0]
Pensioner 1.304.564 1.346.227 0 0
Andre omkostninger til social sikring 62.669 64.752 0 0
Andre personaleomkostninger 273.784 382.192 0 0
Lalt 13.839.556 16.121.876 0 0
Gennemsnitligt antal beskeeftigede 1 aret 18 19 0 0]
Vederlag til ledelsen:
Vederlag til direktion og bestyrelse 30.000 60.481 0 0
2. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder 0 0 2.546.170 12.565.441
Afskrivning pa goodwill 0 0 -2.346.600 -2.346.600
Lalt 0 0 199.570 10.208.841
3. Finansielle indtaegter
Renteindteegter i gvrigt 4706 51.829 4706 51.824
Lalt 4.706 51.829 4.706 51.824
4. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 220.036 251.920
Renter, associerede virksomheder 2.976 0 2.976 0
Renteomkostninger i gvrigt 243.318 48.250 44 423 21.935
@vrige finansielle omkostninger 1.106.405 524.370 0 0
Lalt 1.352.699 572.620 267.435 273.855
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Koncern Modervirksomhed
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
DKK DKK DKK DKK
5. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 -2.106.318 2.160.338
Ekstraordineert udbytte i regnskabsaret 0 4.000.000 0 4.000.000
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 4.200.000 0 4.200.000
Overfort resultat -37.279 1.709.921 2.069.039 -450.417
Lalt -37.279 9.909.921 -37.279 9.909.921
6. Immaterielle anlsegsaktiver
Udviklingsprojek-
ter under udferel-
Belgb i DKK Goodwill se
Koncern:
Kostpris pr. 01.05.17 23.466.000 0
Tilgang i aret 0 520.788
Kostpris pr. 30.04.18 23.466.000 520.788
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.17 -16.035.098 0]
Afskrivninger i dret -2.346.598 0
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.18 -18.381.696 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.18 5.084.304 520.788

Udviklingsprojekt i samarbejde med ekstern part. Projektet har til formdl at udvikle mere

energieffektive og miljgvenlige anleeg.
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7. Materielle anlsegsaktiver

Andre anleeg,
driftsmateriel og

Belgb 1 DKK inventar
Koncernen:

Kostpris pr. 01.05.17 1.601.550
Tilgang i aret 39.857
Kostpris pr. 30.04.18 1.641.407
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.17 -904.467
Afskrivninger i dret -277.470
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.18 -1.181.937
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.18 459.470

8. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

{apitalandele i til-
nyttede virksom-

Belgb i DKK heder
Modervirksomhed:

Kostpris pr. 01.05.17 24.000.000
Kostpris pr. 30.04.18 24.000.000
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.17 2.160.338
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -54.020
Afskrivninger pa goodwill -2.346.600
Arets resultat fra kapitalandele 2.546.170
Udbytte relateret til kapitalandele -9.500.000
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.18 -7.194.112
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.18 16.805.888
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8. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - fortsat -

Egenkapital Arets resultat Indregnet veerdi
Navn og hjemsted: Ejerandel DKK DKK DKK
Dattervirksomheder:
Euro Therm A/S, Aarhus 100% 11.721.586 2.546.170 16.805.888
Odin Energi AB, Datterselskab af
Euro Therm A/S 100% 903.058 307.424 0
9. Finansielle anleegsaktiver i gvrigt
Beleb i DKK Deposita
Koncern:
Kostpris pr. 01.05.17 113.168
Kostpris pr. 30.04.18 113.168
Koncern Modervirksomhed
30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
10. Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed
regning 194.852.621 136.517.333 0 0
Acontofaktureringer -184.733.357 -132.778.774 0 0
Igangveerende arbejder for fremmed
regning 10.119.264 3.738.569 0 0
Modtagne forudbetalinger vedrgrende
igangveerende arbejder for fremmed
regning, kortfristet geeldsforpligtelse -5.566.000 -37.839.000 0 0
Lalt -5.666.000 -37.839.000 0 0
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Koncern Modervirksomhed
30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
11. Periodeafgreensningsposter
Andre periodeafgreensningsposter 181.276 103.759 0 0]
Lalt 181.276 103.759 0 0
12. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestdr af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Aktiekapital 2.000.000 2.000.000
Koncern Modervirksomhed
30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
13. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.05.17 4.167.550 290.413 0 0
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 407.832 3.877.137 0 0
Udskudt skat pr. 30.04.18 4.575.382 4.167.550 0 0
Udskudt skat indregnes séledes i balancen:
Udskudt skatteaktiv 0 0 -138.521 -70.390

BeElERHOLM

21



Euro Therm Invest A/S

Noter
14. Andre hensatte forpligtelser
Garantiforpligtel-
Belgb i DKK ser
Koncern:
Forpligtelser pr. 01.05.17 2.608.584
Anvendt i aret -2.035.329
Hensat i aret 426.745
Forpligtelser pr. 30.04.18 1.000.000
30.04.18 30.04.17 30.04.18 30.04.17
DKK DKK DKK DKK
Andre hensatte forpligtelser forventes at
fordele sig sdledes:
Langfristede forpligtelser 200.000 1.108.684 0 0
Kortfristede forpligtelser 800.000 1.500.000 0 0
Lalt 1.000.000 2.608.584 0 0
15. Langfristede geeldsforpligtelser
Restgaeld Geeld i alt
Belgb i DKK efter b ar 30.04.18
Koncern:
Periodeafgreensningsposter 0 171.793
Lalt 0 171.793

Periodeafgraensningsposter bestéar af et modtaget offentligt tilskud til et udviklingsprojekt.
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16. Eventualforpligtelser

Koncernen:

Leasingforpligtelser

Koncernen har indgéet leasingkontrakter med en restlgbetid pd mellem 1-4 ar. Den resterende

forpligtelse udger t.DKK 850.

Garantiforpligtelser

Koncernen har overfor kunder stillet bankgarantier pa t.DKK 39.163 (2016/17 t.DKK 71.236).

Andre eventualforpligtelser

Koncernen har indgéet en huslejekontrakt, som tidligst kan opsiges i 2018 med seks maneders varsel.

Modervirksomheden:

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegraenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties
og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte skatteforpligtelse for de
sambeskattede selskaber udger t.DKK 50 pa balancedagen, hvoraf t. DKK 50 er indregnet i balancen for
koncernen. Haeeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte

skatteforpligtelse som konsekvens af sendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har koncernen afgivet pant i fordringer pa t.DKK xxx samt i

indestdende péa sikringskontoen. Pantet omfatter pr. 30.04.18 felgende aktiver til regnskabsmaessig

veerdi:

¢ Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, t.DKK 1.991 (pr 30. april 2017 t.DKK 4.979)
e Sikringskonto, t.DKK 1 (pr. 30. april 2017 t.DKK 15.000)

Modervirksomheden:

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har selskabet afgivet pant i aktierne i datterselskabet Euro
Therm A/S. Pantet omfatter pr. 30.04.18 folgende aktiver til regnskabsmeessig veerdi:

¢ Bogfert veerdi af datterselskabet, t.DKK 11.722 (pr 30. april 2017 t.DKK 18.729)
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18. Neertstaende parter
Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse
Depenau ApS, Ormslevvej 106, 8260 Viby J Aktionaer
Industri Udvikling III Invest ApS, Gothersgade 175, 2. tv, Aktioneer

1123 Kgbenhavn K

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennemfert pa nor-

male markedsvilkar.

Vederlag til ledelsen fremgar af note 1. Personaleomkostninger.

Koncern

2017/18 2016/17
DKK DKK

19. Reguleringer til pengestromsopgorelse
Andre driftsindteegter -752.108 -15.195
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 2.624.070 2.720.863
Andre driftsomkostninger 314.285 114.412
Finansielle indteegter -4.706 -51.829
Finansielle omkostninger 1.352.699 572.620
Skat af arets resultat 384.699 4.049.627
@vrige reguleringer 0 1.5679.140
Lalt 3.918.939 8.969.638
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20. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore koncerner og virk-

somheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nadr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

ten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og dens dattervirksomheder, hvori modervirk-
somheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller gennem aftaler
har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder kapitalandele, mellem 20%
og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes

som associerede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, afleegges i overensstemmelse med

koncernens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og
dattervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konso-
lideringen er der foretaget eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, besiddelser af
kapitalandele, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem de

konsoliderede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er realiserede.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.
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20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balan-
cedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstden eller
indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger. Anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke monetaere aktiver, der er erhvervet i fremmed

valuta, omregnes til historiske valutakurser.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE
Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder nettoomsaetning, andre driftsindteegter og omkostninger til ravarer og hjselpe-

materialer samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomseaetning

Entreprisekontrakter, hvor der leveres anleeg med hgj grad af individuel tilpasning, indregnes i
nettoomseetningen i takt med, at produktionen udferes, hvorved nettoomsesetningen svarer til

salgsveerdien af drets udferte arbejder (produktionsmetoden).

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og materielle

anleegsaktiver.

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter arets forbrug af ravarer og hjselpematerialer med

tilleeg af eventuelle forskydninger i lagerbeholdningen, herunder evt. svind.

Under omkostninger til rdvarer og hjselpematerialer indregnes tillige nedskrivninger pa lagerbe-

holdninger af rdvarer og hjeelpematerialer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, administration,

lokaler og tab péa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.
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20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesre afskrivninger baseret pa folgende

brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 10 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1-5 0]

Goodwill afskrives over 10 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige

nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.
Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restvaerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

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

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder omkostninger ved udlejningsaktivitet og tab ved salg af immaterielle og

materielle anleegsaktiver.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder, der i modervirksomheden maéles efter indre veerdis metode,

indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede

interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.
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Skat af arets resultat

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

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Modervirksomheden funge-
rer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af sel-

skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-

vende dette underskud til nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.

BALANCE
Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklingsprojekter under udferelse

Udviklingsprojekter indregnes i balancen, hvor projektet tilsigter at udvikle et bestemt produkt eller en
bestemt proces, som selskabet har til hensigt at fremstille henholdsvis benytte i produktionen.
Udviklingsprojekter males ved ferste indregning til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen
med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen, herunder lenninger og afskrivninger,
der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne, indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at fi-
nansiere udviklingsprojekter i udviklingsperioden indregnes ikke i kostprisen. Ovrige
udviklingsprojekter og udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen i det ar, de afholdes.

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

brug.

Udviklingsprojekter males efterfolgende i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og

nedskrivninger.

Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.
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Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver

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

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter andre anleg, driftsmateriel og inventar.

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

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er Klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

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

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder efter den indre veerdis
metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmsessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved transaktioner med de

pageeldende virksomheder.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien,

hvis denne er lavere.

Kostpris for rdvarer og hjelpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med tilleeg af

omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af faserdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hen-

syntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til padlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imgdegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation p&, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.

Deposita, der er indregnet under aktiver, omfatter betalte deposita til udlejer vedrerende selskabets
indgéede lejeaftaler.

Igangveerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det udferte arbejde med fradrag

af foretagne acontofaktureringer pa det enkelte igangveerende arbejde.

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

samlede delaktiviteter for det enkelte igangveerende arbejde.

Hvis salgsveerdien for et igangveerende arbejde ikke kan opgeres pélideligt, méles salgsveerdien til de

medgdede omkostninger eller nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser
aftheengigt af, hvorvidt nettoveerdien af salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger er

positiv eller negativ.

Néar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de samlede indteegter pa det enkelte

igangveerende arbejde, indregnes det samlede forventede tab som en hensat forpligtelse.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-

rgrende efterfelgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.
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Egenkapital

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i modervirksomhedens arsregnskab

under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regn-

skabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.

Et belgb svarende til de i balancen indregnede omkostninger til internt oparbejdede udviklingspro-
jekter indregnes 1 modervirksomhedens arsregnskab under egenkapitalen i reserve for
udviklingsomkostninger. Reserven males med fradrag af udskudt skat og reduceres med af- og
nedskrivninger pa aktivet. Safremt en nedskrivning af udviklingsomkostninger senere tilbageferes,
retableres reserven med et tilsvarende belgb. Reserven opleses, nar udviklingsomkostningerne udgar
af virksomhedens drift, og det resterende belgb overfares til overfert resultat. I overensstemmelse med
lov nr. 738 om @ndring af drsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015 foretages indregning i reserven forst

med virkning for udviklingsomkostninger, der indregnes ferste gang i balancen fra og med 01.01.16.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa
igangveerende arbejder, omstruktureringer m.v. og indregnes, nar selskabet pa balancedagen har en
retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug
af selskabets gkonomiske ressourcer. Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveerdi eller
dagsveerdi, safremt forpligtelsen forventes indfriet pa leengere sigt.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pd 1 — 5
ar. Garantiforpligtelser maéles til nettorealisationsveerdi og indregnes pa grundlag af tidligere ars

erfaringer med garantiarbejder.

Aktuelle og udskudte skatter

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat under

tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke
udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa

anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor
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opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa

grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

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

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning

vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

péalydende veerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter beleb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for

levering af den aftalte vare eller faerdiggerelse af den aftalte tjenesteydelse.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger ved-

rerende indteegter i de efterfalgende regnskabsar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra driften, inve-

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter, betalte

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

Pengestreamme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

finansielle aktiver samt kegb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa

langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved &rets begyndelse og slutning sammenszetter sig af likvide beholdninger og kortfristet
geeld til kreditinstitutter.
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