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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.2016
- 30.06.2017 for Knud Laursen Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsdret 01.07.2016 - 30.06.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 12.10.2017

Direktion
Knud Laursen
Bestyrelse

Marianne Toft Susanne Frederiksen Dorthe Laursen
formand

Knud Laursen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Knud Laursen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for Knud Laursen Holding A/S for regnskabsaret
01.07.2016 - 30.06.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.07.2016 - 30.06.2017 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Aarhus, den 12.10.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Allan Sgborg Olsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2016/17 2015/16 2013/14 2012/13 2011/12

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 33.846 40.254 32.497 25.369 25.635
Driftsresultat 13.892 19.387 13.328 7.825 7.706
Resultat af finansielle 1.818 3.739 2.586 1.448 703
poster
Arets resultat 11.347 19.156 13.874 7.010 6.815
Samlede aktiver 158.226 148.559 163.265 140.141 151.882
Investeringer i materielle 211 906 313 1.094 26
anlaegsaktiver
Egenkapital inkl.
minoriteter 90.921 89.094 80.483 71.539 74.755
Nggletal
Soliditetsgrad (%) 57,5 60,0 49,3 51,0 49,2
Egenkapitalens forrentning
(%) 19,5 20,5 13,6 9,2 8,4
Afkastningsgrad 11,0 15,8 11,6 7,2 13,7
Koncernoversigt
Knud Laursen Holding
AfS
6a% T~ 45 %
.-""-'
K. Laursen Holding Arminox France
AfS
100% _— ™  100%
- H-\""-\-\._\_\_
.--""f-- x-\"'-\-\._
.-"---f- -H--H--\-\"\-\.
Arminox AfS Arminox International
ASS
", _/-"'-" H“*-
60 % N, P 100 % .~ S~ 100 %
\ -~ -
\\ =~ T
"y
AMX ApS Arminox UK Ltd.
Arminox American Arminox

Middle East FZC

Inc.
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

“Anbefalinger & Nggletal 2010".

Nggletal Beregningsformel

Egenkapital inkl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad (%)

Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser x 100

Egenkapitalens forrentning (%) Gng. Egenkapital

Driftsresultat eksl. minoritetsinteresser x 100
Gns. Operationelle aktiver

Afkastningsgrad

Nggletal udtrykker

Virksomhedens finansielle styrke.

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

Virksomhedens forretning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden
ud fra driftsoverskuddet.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er direkte eller indirekte at eje kapitalandele i andre virksomheder samt hermed beslzaegtet
virksomhed.

Koncernens aktivitet bestar af egen produktion af rustfrit armeringsstal, svejsning af rustfrit net, murbindere
og andre specialemner til indstebning samt handel med rustfrit stdl og hegn.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger et overskud p& 11.347 t.kr. mod et overskud pd 19.156 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser
det opndede driftsresultat for at veere tilfredsstillende under hensyn til udviklingen i datterselskaberne.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resulat for sdvel moder og koncern er lavere end forventet. Dette skyldes negativ udvikling pa koncer-
nens udenlandske markeder.

Forventet udvikling
Selskabet forventer for koncernen et resultat pa niveau med indevaerende &r for det kommende regnskabsar
under forudsaetning af usendrede rdvarepriser i datterselskaberne.

Saerlige risici
I koncernen bestdr rdvarer primeert af stal, hvor der kan veere store udsving i priserne. Som fglge heraf er
der nogen usikkerhed omkring det forventede resultat.

Koncernen har vaesentlige transaktioner i andre valutaer end DKK og EUR i forbindelse med salg og indkgb.
Som folge heraf pavirkes koncernen af store udsving i blandt andet USD- og AED kursen.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Produktudviklingen foretages Igbende for at opfylde kundernes behov samt bevare og udbygge selskabets
position pa markedet. Alle udgifter hertil udgiftsferes Igbende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 33.846.253 40.254.093
Personaleomkostninger (17.436.121) (18.547.397)
Af- og nedskrivninger 2 (2.518.452) (2.319.644)
Driftsresultat 13.891.680 19.387.052
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 3 3.798.762 4.663.520
Andre finansielle indtaegter 15.636 289.330
Andre finansielle omkostninger (1.996.721) (1.214.294)
Resultat fgr skat 15.709.357 23.125.608
Skat af arets resultat 4 (4.361.968) (3.969.809)
Arets resultat 5 11.347.389 19.155.799
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Koncernens balance pr. 30.06.2017
2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Goodwill 4.357.816 5.810.420
Immaterielle anlaegsaktiver 6 4.357.816 5.810.420
Grunde og bygninger 23.384.143 24.108.661
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1.126.395 1.276.021
Materielle anlaegsaktiver 7 24.510.538 25.384.682
Kapitalandele i associerede virksomheder 28.273.891 26.623.523
Finansielle anlaegsaktiver 8 28.273.891 26.623.523
Anlagsaktiver 57.142.245 57.818.625
Ravarer og hjaelpematerialer 27.060.595 25.586.930
Fremstillede varer og handelsvarer 30.391.799 28.143.888
Varebeholdninger 57.452.394 53.730.818
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 18.762.023 18.711.519
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 6.516.091 6.073.040
Andre tilgodehavender 222.014 413.621
Tilgodehavender 25.500.128 25.198.180
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 50 50
Vaerdipapirer og kapitalandele 50 50
Likvide beholdninger 18.130.810 11.811.758
Omsaetningsaktiver 101.083.382 90.740.806
Aktiver 158.225.627 148.559.431
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Koncernens balance pr. 30.06.2017

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfgrt overskud eller underskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital tilhgrende moderselskabets
kapitalejere

Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser
Egenkapital

Udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Associerede virksomheder

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dattervirksomheder

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
500.000 500.000
14.858.792 13.848.021
37.574.579 36.231.179
6.400.000 6.400.000
59.333.371 56.979.200
31.587.793 32.115.282
90.921.164 89.094.482
10 3.525.000 3.393.800
11 7.545.019 6.683.606
11.070.019 10.077.406
10.090.802 10.872.542
12 10.090.802 10.872.542
12 763.779 739.735
17.900.807 11.306.975
12.316.097 11.397.469
3.834.986 3.247.955
11.327.973 11.822.867
46.143.642 38.515.001
56.234.444 49.387.543
158.225.627 148.559.431
9
15
16
17
18
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12

Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksomheds- veerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 13.848.021 36.231.179 6.400.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (6.400.000)
Valutakursreguleringer 0 25.704 (14.764) 0
Veerdireguleringer 0 0 375.277 0
Skat af
egenkapitalbeveegelser 0 0 (82.561) 0
Arets resultat 0 985.067 1.065.448 6.400.000
Egenkapital ultimo 500.000 14.858.792 37.574.579 6.400.000
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
kr. kr.
Egenkapital primo 32.115.282 89.094.482
Udbetalt ordinzert udbytte (3.600.000) (10.000.000)
Valutakursreguleringer 6.184 17.124
Vaerdireguleringer 169.453 544.730
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 (82.561)
Arets resultat 2.896.874 11.347.389
Egenkapital ultimo 31.587.793 90.921.164
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Driftsresultat 13.891.680 19.387.052
Af- og nedskrivninger 2.518.452 2.319.644
/Endringer i arbejdskapital 13 (3.224.514) 4.329.913
Pengestremme vedrgrende primaer drift 13.185.618 26.036.609
Modtagne finansielle indtaegter 15.636 289.330
Betalte finansielle omkostninger (1.996.721) (1.214.294)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (3.726.298) (1.699.000)
Pengestremme vedrgrende drift 7.478.235 23.412.645
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (211.373) (905.606)
Salg af materielle anlaagsaktiver 0 210.000
Modtagne udbytter 4.000.000 5.500.000
Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer 14 (950.000) (1.303.800)
Pengestreamme vedrgrende investeringer 2.838.627 3.500.594
Afdrag pa I&n mv. (757.696) (737.367)

Udbetalt udbytte

Pengestromme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Valutakursreguleringer af likvider
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

(10.000.000)

(10.684.669)

(10.757.696)

(11.422.036)

(440.834) 15.491.203
504.783 (15.195.675)
166.054 209.255
230.003 504.783

18.130.810 11.811.758

(17.900.807) (11.306.975)

230.003 504.783
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Koncernens noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 15.473.124 16.607.903
Pensioner 1.558.821 1.517.154
Andre omkostninger til social sikring 279.404 244.408
Andre personaleomkostninger 124.772 177.932
17.436.121 18.547.397
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 34 32
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016/17 2015/16
kr. kr.
Samlet for ledelseskategorier 7.718.664 6.700.267
7.718.664 6.700.267
2016/17 2015/16
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 1.452.604 1.452.604
Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver 1.065.848 1.077.040
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 (210.000)
2.518.452 2.319.644

3. Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

I indtaegter fra kapitalandele i associerede virksomheder indgar regulering af hensaettelse til incitamentspro-
grammer med 861.413 kr. (2015/16: 40.493 kr.) samt arets udbetaling af incitamentsprogrammer.

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2016/17 2015/16
kr. kr.
4.495.385 3.801.209
(131.200) 168.600
(2.217) 0
4.361.968 3.969.809
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Koncernens noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 6.400.000 6.400.000
Overf_(art til reserve for nettoopskrivning efter indre 985.067 405.192
veerdis metode
Overfgrt resultat 1.065.448 4.373.620
Minoritetsinteressers andel af resultatet 2.896.874 7.976.987
11.347.389 19.155.799
Goodwill
kr.
6. Immaterielle anlaagsaktiver
Kostpris primo 14.526.044
Kostpris ultimo 14.526.044
Af- og nedskrivninger primo (8.715.624)
Arets afskrivninger (1.452.604)
Af- og nedskrivninger ultimo (10.168.228)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 4.357.816
Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
kr. kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 36.990.733 54.409.339
Valutakursreguleringer (9.150) (29.498)
Tilgange 34.378 176.995
Kostpris ultimo 37.015.961 54.556.836

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

(12.882.072)
5.414
(755.160)

(53.133.318)
13.565
(310.688)

(13.631.818)

(53.430.441)

23.384.143

1.126.395
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Kapital-
andele i
associerede
virk-
somheder
kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 5.057.029
Kostpris ultimo 5.057.029
Opskrivninger primo 21.566.494
Valutakursreguleringer 40.193
Andel af 3rets resultat 5.610.175
Udbytte (4.000.000)
Opskrivninger ultimo 23.216.862
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 28.273.891
Ejer-
andel
Hjemsted %
9. Associerede virksomheder
American Arminox Inc. USA 45,0
Randers Reb International A/S Randers 50,0
UAB Randers Reb International LTL Randers 100,0
Arminox France Frankrig 45,0
2016/17 2015/16
kr. kr.
10. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 3.325.400 3.246.300
Varebeholdninger 208.000 156.300
Tilgodehavender (2.200) (2.200)
Geeldsforpligtelser (6.200) (6.600)
3.525.000 3.393.800

Bevagelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

11. Andre hensatte forpligtelser

3.393.800
131.200

3.525.000

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til indgdede incitamentsprogrammer.
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Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
12. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til 763.779 739.735 10.090.802 7.038.756
realkreditinstitutter ) ) ) ) ) )
763.779 739.735 10.090.802 7.038.756
2016/17 2015/16
kr. kr.
13. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger (3.721.576) 15.877.900
/ndring i tilgodehavender (301.948) 1.306.050
Andring i leverandgrgaeld mv. 799.010 (12.854.037)
(3.224.514) 4.329.913

14. Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer

Andre pengestrgmme vedrgrende investeringer vedrgrer udbetaling af incitamentsprogrammer.

2016/17 2015/16
kr. kr.

15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand 119.250 387.849

frem til udlgb

16. Eventualforpligtelser
Koncernen har pa vegne af associeret selskab afgivet betalingsgaranti pa i alt 40.901.300 kr. pr. 30.06.2017
(2015/16: 40.916.150 kr.)

Koncernen har kautioneret for den associerede virksomhed Randers Reb International A/S' gaeld til Nordea
Bank med en samlet kreditramme pd 0 kr. (2015/16: 27.420.107 kr.)

Gaelden udger pr. 30.06.2017 0 t.kr. (2015/16: 4.020 t.kr.)

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til egendommen hgrende pro-
duktionsanlaeg og maskiner.

Til sikkerhed for bankgeeld er deponeret ejerpantebreve og skadelgsbreve, nom. 52.570.000 kr. (2015/16:
52.570.000 kr.), i ejendomme.
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Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udggr pr. 30.06.2017 23.267.787 kr. (2015/16:
23.955.640 kr.)

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte produktionsanlaeg udggr pr. 30.06.2017 606.315 kr. (2015/16:
648.030 kr.)

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

18. Dattervirk-

somheder

K. Laursen Holding A/S Viborg A/S 64,0
Arminox A/S Mgnsted A/S 100,0
Arminox Middle East FZC Dubai FzC 60,0
Arminox International A/S Mgnsted A/S 100,0
AMX ApS Viborg ApS 100,0

Arminox UK Ltd. England Ltd. 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
Bruttotab (26.875) (25.625)
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.494.673 11.248.738
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder (23.363) (46.726)
Andre finansielle omkostninger (2.628) (3.533)
Resultat fgr skat 8.441.807 11.172.854
Skat af arets resultat 1 8.708 5.958
Arets resultat 2 8.450.515 11.178.812
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Modervirksomhedens balance pr. 30.06.2017

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 59.163.580 56.765.198
Kapitalandele i associerede virksomheder 136.505 159.922
Finansielle anlaegsaktiver 3 59.300.085 56.925.120
Anlagsaktiver 59.300.085 56.925.120
Tilgodehavende selskabsskat 7.196.041 3.814.333
Tilgodehavender 7.196.041 3.814.333
Likvide beholdninger 51.795 70.913
Omsaetningsaktiver 7.247.836 3.885.246
Aktiver 66.547.921 60.810.366
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Modervirksomhedens balance pr. 30.06.2017

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Eventualforpligtelser
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse

2016/17 2015/16
kr. kr.
500.000 500.000
14.466.456 12.091.491
37.966.915 37.987.710
6.400.000 6.400.000
59.333.371 56.979.201
25.000 25.000
527.000 556.000
6.662.550 3.250.165
7.214.550 3.831.165
7.214.550 3.831.165
66.547.921 60.810.366
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-

kapital metode underskud aret

kr. kr. kr. kr.

Egenkapital primo 500.000 12.091.491 37.987.710 6.400.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (6.400.000)
Valutakursreguleringer 0 10.939 0 0
Veerdireguleringer 0 292.716 0 0
Arets resultat 0 2.071.310 (20.795) 6.400.000
Egenkapital ultimo 500.000 14.466.456 37.966.915 6.400.000
Ialt

kr.

Egenkapital primo 56.979.201
Udbetalt ordinzert udbytte (6.400.000)
Valutakursreguleringer 10.939
Vaerdireguleringer 292.716
Arets resultat 8.450.515
Egenkapital ultimo 59.333.371
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Modervirksomhedens noter

1. Skat af arets resultat
Aktuel skat

Regulering vedrgrende tidligere &r

2. Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre

vaerdis metode
Overfgrt resultat

3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Egenkapitalreguleringer
Afskrivninger pa goodwill
Andel af 3rets resultat
Udbytte

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

Arminox France

2016/17 2015/16
kr. kr.
(6.491) (5.958)
(2.217) 0
(8.708) (5.958)
2016/17 2015/16
kr. kr.
6.400.000 6.400.000
2.071.310 4.802.012
(20.795) (23.200)
8.450.515 11.178.812
Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
44.800.000 33.629
44.800.000 33.629
11.965.198 126.293
10.993 (54)
292.716 0
(1.452.604) 0
9.947.277 (23.363)
(6.400.000) 0
14.363.580 102.876
59.163.580 136.505
Ejer-
andel
Hjemsted %
Frankrig 45,0



Knud Laursen Holding A/S 24

Modervirksomhedens noter

Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.

4. Virksomhedskapital
Aktier 500 1000 500.000
500 500.000

Der har ikke vaeret sendring i virksomhedskapitalen siden selskabets stiftelse.

5. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hezefter derfor fra og med regn-
skabsaret 2012/13 subsidizert for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli
2012 ligeledes subsidizert for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter
for disse selskaber. Haeftelsen udggr dog i begge tilfaelde hgjst et belgb svarende til den andel af kapitalen i
det padgaeldende selskab, der ejes direkte eller indirekte af selskabet.

6. Nartstdende parter med bestemmende indflydelse
I arsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pa markedsvil-

kar. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, dog er enkelte
poster andret ved reklassifikation.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Knud Laursen Holding A/S (modervirksomheden) og de virksomheder (datter-
virksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar
den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udgve eller
faktisk udgver bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mel-
lem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betrag-
tes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

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

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetzere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omregnes
resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra trans-
aktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som
tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer, op-
stdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balanceda-
gens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valu-
takurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

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

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere aktiver
og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa an-
skaffelsestidspunktet eller pd tidspunktet for eventuelle efterfslgende op- eller nedskrivninger. Resultatop-
ggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af ikke-mone-
taere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pageaeldende ikke-monetaere

poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gzeld.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner
realiseres, indregnes de akkumulerede zndringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regnskabspo-
ster.
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For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

fEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstaendige udenlandske datter- eller associerede selskaber, indregnes direkte pd egenkapitalen.

Resultatopggrelse
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindelse med salget og méles til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskrivnin-
ger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtsegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt godtggrelser
under acontoskatteordningen mv.
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Andre finansielle omkostninger

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

Skat

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

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastleegges pd baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 5 ar, men kan i visse
tilfaelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pageel-
dende ressourcer.

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

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

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

Bygninger 30-50 &r
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre driftsindtaegter,
i det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre veerdis
metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og
negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Goodwill afskrives over 5 ar.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

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

Kostprisen for handelsvarer, rdvarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemta-
gelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til
rdvarer, hjeelpematerialer og direkte Ign samt indirekte produktionsomkostninger.

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

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlingen. Det fore-
sldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

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

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til incitamentsprogrammer.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og méales som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngdven-

dige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over ldneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

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

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

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

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

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



