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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2021 for Anpartsselskabet af 28. Juni 2012.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets og kon-

cernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Fredensborg, den 30. juni 2022

Direktion

Jacob @stergaard Bergenholtz Lars Thorsgaard Jensen Peter Liu Johansen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Anpartsselskabet af 28. Juni 2012

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 28. Juni 2012 for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet 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 gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt 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 geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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 regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opndr 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Odense, den 30. juni 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Line Hedam Brian Petersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne27768 mne33722

-
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Selskabsoplysninger
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2021 2020 2019 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 450.853 430.718 478.854 333.768 285.256
Bruttofortjeneste 206.512 215.928 236.134 164.073 147.285
Resultat af ordinaer primaer drift -10.883 8.177 15.599 -607 -12.734
Resultat far finansielle poster -4.359 8.181 15.576 -589 -12.728
Resultat af finansielle poster -3.343 -2.409 -4.952 -4.474 -4.023
Arets resultat -6.940 2.512 5.844 -6.084 -14.984
Balance
Balancesum 376.067 387.275 420.215 386.941 351.030
Egenkapital 177.953 184.925 184.471 178.968 184.624
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 40.568 44.685 4.351 6.391 20.360
- investeringsaktivitet -9.173 -1.541 -18.023 -5.330 -1.974
heraf investering i materielle anleegsaktiver -1.142 -1.543 -14.764 -3.300 -1.239
- finansieringsaktivitet -30.715 -41.594 15.213 -5.748 -6.342
Arets forskydning i likvider 680 1.550 1.541 -4.687 12.044
Antal medarbejdere 296 306 308 235 229
Nogletal i %
Bruttomargin 45,8% 50,1% 49,3% 49,2% 51,6%
Overskudsgrad -1,0% 1,9% 3,3% -0,2% -4,5%
Afkastningsgrad -1,2% 2,1% 3,7% -0,2% -3,6%
Soliditetsgrad 47,3% 47,8% 43,9% 46,3% 52,6%
Forrentning af egenkapital -3,8% 1,4% 3,2% -3,3% -7,8%
EBITDA 17.299 33.549 40.651 24933 13.191
EBITDA-margin 3,8% 7,8% 8,5% 7,5% 4,6%
.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens aktivitet bestar i salg, udvikling og design samt fremstilling, installation og servicering af
avanceret hydraulisk, elektrisk og mekanisk lgfte- og handteringsudstyr til operationer med fokus pa
driftssikkerhed hovedsageligt indenfor maritim-, forsvars-, vind-, offshore-, og industrisektoren.

Markedsoverblik

Koncernen szlger sine lgsninger globalt, dog med hovedvagten pa det nordeuropaeiske marked.
Koncernen ser stigende internationale markedsmeessige muligheder, hvorfor der lebende overvejes
etablering af selskaber i andre lande.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2021 udviser et underskud pd TDKK 6.940, og koncernens balance pr.
31. december 2021 udviser en egenkapital pd TDKK 177.953.

Nedgangen i resultatet kan i al vaesentlighed henfores til vanskelige salgs- og leveranceforhold, som folge af
corona pandemien, hvor stigende ravarer-, energi- og fragtpriser, samt leveringsbegransninger pa visse
ravarer, har reduceret indtjeningen pé en rackke af koncernens projekter som blev prissat op til 12 méneder
for aflevering. Samtidigt har koncernen investeret vaesentligt i udviklingen af nye forretningsomrader, hvor
koncernen ser store muligheder og séledes haft fokus pé at fastholde og udvikle sine medarbejdere trods
udsving i ordreindgangen. Dette har betydet at det gennemsnitlige antal ansatte i koncernen er fastholdt
pé 296 mod 306 sidste ar.

Udviklingen i dret skal ssmmenholdes med at koncernen i arsrapporten for 2020 forventede en fremgang i
aktivitetsniveau og positiv udvikling i omsztning.
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Ledelsesberetning

Interne kontroller og risikostyringssystemer

Bestyrelse og direktion har det overordnede ansvar for koncernens risikostyring og interne kontroller i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

Den organisatoriske struktur og de interne retningslinjer udger kontrolmiljget sammen med love og andre
regler geeldende for koncernen.

Ledelsen vurderer lobende koncernens organisationsstruktur og bemanding samt fastlaegger og godkender
overordnede politikker, procedurer og kontroller i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen.

I relation til regnskabsafleeggelsen har ledelsen saerligt fokus pa forretningsgange og interne kontroller
inden for folgende omrader og regnskabsposter, som understgtter, at regnskabsaflaeggelsen sker
betryggende.

«Indtaegtsfarelse og opgarelse af igangvarende arbejder efter produktionsprincippet

+Styring af varebeholdninger, herunder nedskrivningsprincipper

+Debitorstyring, herunder henszttelsesvurderinger

Koncernen har etableret en formel koncernrapporteringsproces, der omfatter en ménedlig rapportering,
som blandt andet bestér af budgetopfelgning, vurdering af performance og opfyldelse af vedtagne mal mv.
Bestyrelsen gennemgér retningslinjerne for ledelsen og fastsatter krav til ledelsen der sikrer en palidelig,
tilstraekkelig og rettidig rapportering til bestyrelsen. Derudover har koncernen implementeret

whistleblowerordning, for at kunne modtage rapportering om eventuelle alvorlige forseelser.

Baseret pa rapporteringen bliver der ud over bestyrelsesmader lobende afholdt telefonmader med
formanden hvor rapporteringen gennemgas. Centrale personer fra selskabet deltager pa disse mader.
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Ledelsesberetning

Oplysninger om ejerskab og ledelse

Anpartsselskabet af 28. juni 2012 er ejet af kapitalfonden BWB Partners. Anpartsselskabet af 28. juni 2012
ejer 52,78 % af selskabet 28. juni 2012 IT A/S, som ejer 100 % af SH Group koncernen. Den resterende
ejerandel i selskabet 28. juni 2012 IT A/S ejes af en raekke ledende medarbejdere, bestyrelse og tidligere
hovedaktionerer i SH Group A/S.

BWB Partners er reprasenteret i direktionen via Jacob Bergenholtz (formand, indtradt 19.09.2012), Peter
Liu Johansen (indtradt 22.09.2020) og Lars Thorsgaard Jensen (indtradt 22.09.2020).

I bestyrelsen i SH Group A/S sidder desuden Knud Andersen (direkter Klosterdal ApS,

indtradt 01.11.2018), Lars Praest (teknisk direktgr SH Group, indtradt 09.09.2005), Jeppe Sonne
(salgsdirekter SH Group, indtradt 09.09.2005).

Af bestyrelsen i SH Group A/S er der nedsat et serligt revisionsudvalg, som varetager overvagning af
regnskabsaflaeggelsesprocessen, interne kontrolsystemer og risikostyringssystemer. Der aftholdes 4-6

arlige bestyrelsesmgder og 2 mader i revisionsudvalget. Alle bestyrelsesmedlemmer er indstillet af
aktionaererne i forening.

Drift
Der pahviler ikke koncernen serlige driftsrisici.
Markedsrisici

Koncernens anvendelse af stdl mv. som ravare medferer en sarlig markedsrisiko, idet prisstigninger kun
kan indregnes i prisen pa de fremtidige produkter.

Valutarisici

I al vaesentlighed foregar koncernens keb og salg enten i euro, norske eller danske kroner. Der indgés ikke
bevidst spekulative valutadispositioner.

Renterisici

Koncernen foretager ingen afsikring af renterisici, hvorfor selskabet er udsat for udsving i renteniveauet pa
bade korte og lange renter.

Kreditrisici
Koncernen vurderer lobende sine gkonomiske samarbejdspartnere. Ved indgéelse af salgskontrakter,

forsgges der til stadighed at sikre labende indbetalinger, som modsvarer de omkostninger som oparbejdes
ved projektgennemforsel. Historisk set har selskabet kun haft uveesentlige tab pa debitorer.

_
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Ledelsesberetning

Strategi

Det er koncernens strategi at udvikle, producere og levere produkter og services af hgjeste kvalitet, med en

lobende ekspansiv profitabel vackst. Mélet er at skabe vakst igennem organisk udvikling af eksisterende
forretningsomrader og udvikle nye forretningsomrader baseret pa koncernens kompetencer. Samtidig
undersgges mulighederne for strategiske samarbejder samt opkeb lgbende.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

For aret 2022 forventer koncernen en positiv udvikling i omsztningen pa op til 10%. Som falge af en
stigning i omsaetningen og udvikling af nye forretningsomrader, forventes en veesentlig forbedring af
driftsresultatet i 2022.

Forskning og udvikling

Der er i 2021 videreudviklet pd et patenteret system til handtering af fleksible moduler, samt en batteri-

container lgsning.

Videnressourcer

Koncernen udferer ingenigropgaver, men der er ikke speciel athaengighed af enkeltpersoner.

Redeggrelse for samfundsansvar

Koncernen arbejder aktivt for at blive opfattet som en ansvarlig koncern. Retningen for arbejdet med
samfundsansvar er styret af vores politikker for samfundsansvar. Der er i koncernen implementeret
politikker for menneskerettigheder, miljo og klima, sociale- og medarbejderforhold, samt politik for anti-
korruption.

I relation til koncernens forretningsmodel, henvises til beskrivelsen i afsnittet om "Hovedaktivitet"

Menneskerettigheder og anti-korruption

Det er koncernens holdning, at vi skal behandle hinanden og andre med medmenneskelig respekt.
Koncernen respekterer mennesker, som de er, uanset kon, alder, herkomst, trosretning m.m. Koncernen
onsker ikke at samarbejde med virksomheder, der er korrumperede eller ikke respekterer

menneskerettighederne. Koncernen vurderer at risikoen for brud pa menneskerettigheder eller korruption

er lav. Koncernen har udarbejdet en Code of Conduct, som alle ledende medarbejder er bekendt med og

kraeves overholdt af samarbejdspartnere. Alle medarbejdere er bekendt med koncernens vardier og der er i

2021 hverken registreret overtraedelse af menneskerettighederne eller forsgg pa korruption.

Redegorelse i henhold til arsregnskabslovens § 99 d

Koncernen overholder lovkrav, anerkender og respekterer, at brug af data (bade personlige data og ikke-
personlige data) kan skabe risici for brugerne, som gaeldende love ikke deekker. Koncernen har politikker
for, hvordan data indsamles, og hvordan de bruges:

.
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Ledelsesberetning

- Koncernen udferer ikke omfattende indsamling af data, der kan karakteriseres som datadrevet
overvagning.

- Koncernen har politikker for indsamling af data fra aktiver og andre kilder.

Der udvikles lgbende yderligere politikker og procedurer for at sikre, at koncernen overholder de
ovennavnte principper.

Miljo og klima

Koncernens produktion medfarer ikke speciel pavirkning af det eksterne miljg. Koncernen folger dette ngje
og udarbejder blandt andet en miljoredegorelse. Koncernen har opstillet miljgmal for henholdsvis affald og
brug af kemi til at sikre miljget, samt at pavirke medarbejdere mindst muligt.

Virksomheden har i 2021 fortsat arbejdet pa flere indsatsomrader herunder, daglig affaldssortering,
kemikalieoprydning samt overholdelse af vilkar i miljggodkendelse.

Omkring kemikalieoprydning sgges styring og forbedring af kemiske pavirkninger, séledes at miljoet og
medarbejderne skanes bedst muligt. Dette gores blandt andet ved at finde bedre produkter, som kan det
samme.

Koncernens miljggodkendelse kraver egenkontrol med vedligeholdelse af filter og udskiftning af
filtermateriale for udsugningsanlaeg.

Koncernen er fokuseret pa hvordan produktionen samt det tilhgrende energiforbrug pavirker miljget. I den
forbindelse forsgges konstant at reducere energiforbruget, senest via implementering af anbefalinger fra
energikonsulenter. Koncernen vil i 2022 prioritere dette og gennemga eventuelle energiforbedringer.

P& nuvaerende tidspunkt er koncernen ikke miljacertificeret, men arbejder systematisk efter
standardiserede principper. Nedskrevne politikker samt bade kortsigtede og langsigtede miljemal skal
bidrage til at bringe CO2, SO2 og NOX pavirkninger ned ved reduktion af energiforbrug og affald.
Koncernen har i 2021 arbejdet videre med opgaver for at kunne blive miljgcertificeret. Det er en
malsaetning at virksomheden bliver miljacertificeret.

Den samlede effekt af miljoarbejdet er positivt, og egenkontrollen har ikke givet anledning til
bemerkninger.

Sociale- og medarbejderforhold

Koncernen prioriterer et godt arbejdsmilje med gode fysiske og psykiske forhold for alle medarbejdere.
Grundet forretningsmodellen og arbejdets natur er sikkerhed af hgjeste prioritet for koncernen og der
sikres at geeldende lovgivning overholdes. Det vurderes at der er en begranset risiko for arbejdsskader og
der arbejdes kontinuerligt med at nedbringe risikoen. Som en del af dette arbejde har koncernen et
arbejdsmiljeudvalg, der labende arbejder med at forbedre sikkerheden og arbejdsforholdene. Koncernen
fokuserer ligeledes pa at sikre at relevante medarbejdere far ngdvendige uddannelser og certifikater, der

_
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Ledelsesberetning

sikrer kompetencerne til at udfere specialiserede opgaver pa forsvarlig og sikker made.

En vaesentlig del af et godt arbejdsmiljo er udvikling af medarbejdernes kompetencer og dette prioriteres
lobende, herunder gennem uddannelse og medarbejderudviklingssamtaler. Koncernen beskeftiger et
vasentligt antal leerlinge og praktikanter og prioriterer at uddanne og udvikle medarbejdernes
kompetencer.

I 2021 har en razkke medarbejdere vearet pa kurser, uddannelser og fiet fornyet deres certifikater, siledes
at der i dret er vedligeholdt og opbygget nye kompetencer hos medarbejderne. Derudover har en rakke
elever i 2021 opnéet at fa deres svendebrev efter gennemfort leerlingetid ved koncernen.

Redeggrelse af kansmaessig sammensatning

Méltal for bestyrelse

For at sikre en afbalanceret kensfordeling i koncernens bestyrelse har SH Group revideret deres tidligere
malsetning og arbejder nu mod et mal om minimum et kvindeligt medlem i bestyrelsen senest 2025 (tidl.
2020).

I indevaerende regnskabsar har bestyrelsen bestaet af 5 mandlige medlemmer og der har i arets lgb vaeret
én udtraedelse af bestyrelsen, som ikke er blevet genbesat. Dette har derfor ikke medfert &ndring i den
konsmeessige sammensatning i bestyrelsen. Den fastsatte malsetning er derfor endnu ikke indfriet.
Bestyrelsen vil fremadrettet sa vidt muligt indstille egnede kvindelige kandidater til bestyrelsen.

Ligestilling i koncernens gvrige ledelsesniveauer

Koncernens ledelse har et falles ansvar for identificering og udvikling af ansatte, som gnsker en karriere
som leder med personale- og eller omradeansvar. Koncernledelsen har i udvzlgelsesprocessen, udover
evner, ambitioner og talent ligeledes fokus pa det overordnede behov for en afbalanceret kensmaessig
fordeling af det fremtidige ledelseslag i koncernen. Koncernen gnsker siledes at tilbyde lige muligheder for
efteruddannelse samt sikre at avertering retter sig mod bdde mandlige og kvindelige kandidater.

SH Group ansatter altid den bedste kandidat til jobbet, hvilket konkret i 2021 har betydet at
kansfordelingen pa evrige ledelseslag er uendret.

Medarbejdere

Der har i drets lgb veeret en tilgang af kompetente og erfarne medarbejdere, som har styrket koncernens
viden- og kompetencemassige udgangspunkt, hvilket skal veere med til at drive koncernens ggede
aktiviteter. I 2021 har koncernen haft 296 gennemsnitlige ansatte (2020: 306).

Udviklingen i antal medarbejdere fra begyndelsen af 2021 til slutningen af 2021 har vaeret folgende:

pwc 12



Ledelsesberetning

I alt Danmark Resten af verden
Antal ansatte, primo 2021 312 306 6
Nettotilgang/afgang +2 +2 0]
Antal ansatte, ultimo 2021 314 308 6

Usikkerhed ved indregning og maling

SH Group blev i 2020 bekendtgjort med at kunden til virksomhedens 2 projekter, der vedrerer leverance af
livbadssystemer, har faet opsagt deres kontrakt med slutkunden. Siden dengang har SH Group sével som
kunden overholdt deres kontraktuelle forpligtelser overfor hinanden, hvilket har reduceret risikoen for tab
vasentligt seerligt for projekt 1. Givet udviklingen i de globale energimarkeder er det ledelsen vurdering, at
begge projekter vil blive gennemfart. Projekterne er indregnet i de igangverende arbejder efter de normale
principper, hvorfor resultatet for 2022 vil blive pavirket negativt, hvis kunden mod forventning velger at
opsige den resterende del af kontrakterne med SH Group.

Forholdet er yderligere beskrevet under note 1 vedrerende usikkerhed ved indregning og méling.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt resultatet af koncernens akti-
viteter og pengestromme for 2021 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.

Kapitalberedskabet

Ledelsen vurderer regelmaessigt, om koncernen har en tilstreekkelig kapitalstruktur, ligesom bestyrelsen
lebende vurderer, om selskabets kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og dets
interessenters interesser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur som understotter en langsigtet
lensom vakst.

Stgrre udsving i koncernens arbejdskapital kan forekomme grundet starrelsen af de projekter som
koncernen indgar. Koncernen sgrger til en hver tid for at have det forngdne kapitalberedskab til at

imgdega disses udsving.

Pr. 31. december 2021 udger koncernens rentebzrende geld netto i alt MDKK 41 (31. december 2020
MDKK 72), hvilket vurderes som lavt selv set i forhold til det aktuelle behov for finansiel fleksibilitet.

Det er ledelsens vurdering, at den nuvarende kapitalstruktur giver den nedvendige fleksibilitet til at

_
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Ledelsesberetning

imgdega virksomhedens fremadrettede strategi.

Aktive Ejeres retningslinjer

Som kapitalfondsejet koncern folges Aktive Ejeres anbefalinger for god selskabsledelse. Der henvises til
www.aktiveejere.dk, for naermere information omkring retningslinjerne. Det er SH Group A/S opfattelse at
Aktive Ejeres anbefalinger efterleves.

Arsrapport 2021 forefindes ikke pa koncernens hjemmeside, men kan fremsoges via cvr.dk.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK

Nettoomsaetning 2 450.853 430.718 0 0
Andre driftsindtaegter 6.524 4 0 0
Omkostninger til ravarer og

hjeelpematerialer -213.445 -181.142 0 0
Andre eksterne omkostninger -37.420 -33.652 -34 -36
Bruttoresultat 206.512 215.928 -34 -36
Personaleomkostninger 3 -189.229 -182.379 0 0
Resultat for afskrivninger/ EBITDA 17.283 33.549 -34 -36
Af- og nedskrivninger af immaterielle

og materielle anlaegsaktiver 4 -21.642 -25.368 0 0
Resultat for finansielle poster -4.359 8.181 -34 -36
Indteegter af kapitalandele i

dattervirksomheder 0 0 -3.646 1.347
Finansielle indteegter 5 124 1.475 0 4
Finansielle omkostninger 6 -3.467 -3.884 -6 -76
Resultat for skat -7.702 5.772 -3.686 1.239
Skat af arets resultat 7 762 -3.260 9 64
Arets resultat -6.940 2.512 -3.677 1.303
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Balance 31. december

Aktiver

Feerdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede patenter

Software

Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanlaeg og maskiner
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar

Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser

Igangvaerende arbejder for fremmed
regning

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Selskabsskat

Tilgodehavende selskabsskat hos
tilknyttede virksomheder
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

_i
pwc

Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK

9.260 2.879 0 0
0 10 0 0
197 493 0 0
135.972 148.350 0 0
8 145.429 151.732 0 0
35.589 37.544 0 0
8.738 10.706 0 0
5.453 7.686 0 0
9 49.780 55.936 0 0
10 0 0 94.047 97.710
0 0 94.047 97.710
195.209 207.668 94.047 97.710
11 18.639 12.301 0 0
69.309 90.062 0 0
12 82.769 67.455 0 0
0 0 21 21
1.867 3.085 0 0
16 9 0 9 0
214 117 1 0
0 8 8 8
13 2.277 1.485 0 0
156.445 162.212 39 29
5774 5.094 545 666
180.858 179.607 584 695
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
Aktiver 376.067 387.275 94.631 98.405
i
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 14 84 84 84 84
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 5.237 8.901
Reserve for sikringstransaktioner -456 -832 0 0
Overfort resultat 94.168 98.237 88.475 88.506
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 93.796 97.489 93.796 97.491
Minoritetsinteresser 84.157 87.436 0 0
Egenkapital 177.953 184.925 93.796 97.491
Hensaettelse til udskudt skat 16 15.178 16.394 0 0
Garantihensaettelser 17 182 247 0 0
Hensatte forpligtelser 15.360 16.641 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 9.794 11.012 0 0
Kreditinstitutter 2.431 3.858 0 0
Leasingforpligtelser 4.660 5.655 0 0
Anden geeld 18.000 17.725 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 18 34.885 38.250 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 18 1.222 1.221 0 0
Kreditinstitutter 18 22.182 49.221 0 0
Leasingforpligtelser 18 996 1.030 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 51.400 59.988 0 0
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning, forpligtelser 12 18.560 5.265 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 802 809
Selskabsskat 2 0 0 74
Anden geeld 18 53.507 30.734 33 31
Kortfristede gaeldsforpligtelser 147.869 147.459 835 914
Galdsforpligtelser 182.754 185.709 835 914
Passiver 376.067 387.275 94.631 98.405
8
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Balance 31. december

Passiver

Note

Usikkerhed ved indregning og maling 1

Resultatdisponering 15
Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 21
Neertstaende parter 22
Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor 23
Anvendt regnskabspraksis 24
-

pwe
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar

Valutakursregulering

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Moderselskab

Egenkapital 1. januar

Valutakursregulering

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Reserve for ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis sikrings- Overfort tets- Minoritets-
kapital metode transaktioner resultat interesser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
84 0 -832 98.237 97.489 87.436 184.925
0 0 831 -392 439 392 831
0 0 -583 0 -583 -523 -1.106
0 0 128 0 128 115 243
0 0 0 -3.677 -3.677 -3.263 -6.940
84 0 -456 94.168 93.796 84.157 177.953
Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Reserve for ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis  sikrings- Overfort tets- Minoritets-
kapital metode transaktioner resultat interesser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
84 8.901 0 88.506 97.491 0 97.491
0 438 0 0 438 0 438
0 -584 0 0 -584 0 -584
0 128 0 0 128 0 128
0 -3.646 0 -31 -3.677 0 -3.677
84 5.237 0 88.475 93.796 0 93.796
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2021 2020
TDKK TDKK

Arets resultat -6.940 2.512
Reguleringer 19 24.223 31.105
AEndring i driftskapital 20 26.950 14.071
Pengestremme fra drift for finansielle poster 44.233 47.688
Renteindbetalinger og lignende 124 1.474
Renteudbetalinger og lignende -3.483 -3.882
Pengestremme fra ordinaer drift 40.874 45.280
Betalt selskabsskat -306 -595
Pengestromme fra driftsaktivitet 40.568 44.685
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -8.031 0
Kgb af materielle anleegsaktiver -1.142 -1.543
Salg af materielle anlaegsaktiver 0 2
Pengestremme fra investeringsaktivitet -9.173 -1.541
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -1.218 -1.226
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -28.468 -37.705
Tilbagebetaling af leasingforpligtelser -1.029 -1.438
Kab af egne kapitalandele 0 -1.225
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -30.715 -41.594
Andring i likvider 680 1.550
Likvider 1. januar 5.094 3.544
Likvider 31. december 5.774 5.094
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 5.774 5.094
Likvider 31. december 5.774 5.094
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Noter til arsregnskabet

Usikkerhed ved indregning og maling

SH Group blev i 2020 bekendtgjort med at kunden til virksomhedens 2 projekter, der vedrgrer leverance af
livbadssystemer, har faet opsagt deres kontrakt med slutkunden. Siden dengang har SH Group savel som
kunden overholdt deres kontraktuelle forpligtelser overfor hinanden, hvilket har reduceret risikoen for tab
vaesentligt saerligt for projekt 1. Givet udviklingen i de globale energimarkeder er det ledelsen vurdering, at
begge projekter vil blive gennemfart. Projekterne er indregnet i de igangveerende arbejder efter de normale
principper, hvorfor resultatet for 2022 vil blive pavirket negativt, hvis kunden mod forventning veelger at opsige
den resterende del af kontrakterne med SH Group.

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK

Nettoomsatning
Geografiske markeder
Danmark 257.131 200.372 0 0
Norden 52.294 64.405 0 0
Europa 48.312 71.483 0 0
Asien 33.874 48.257 0 0
Amerika 49.229 36.038 0 0
Dvrig 10.013 10.163 0 0

450.853 430.178 0 0
Personaleomkostninger
Lgnninger 162.879 155.952 0 0
Pensioner 19.714 19.713 0 0
Andre omkostninger til social sikring 3.907 3.676 0 0
Andre personaleomkostninger 2.729 3.038 0 0

189.229 182.379 0 0
Heraf udger vederlag til direktion 2.013 1.924 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 296 306 0 0
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Noter til arsregnskabet

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Finansielle indtzaegter

Indteegter fra veerdipapirer, der er
anleegsaktiver
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

TDKK TDKK TDKK TDKK
14.330 17.485 0 0
7.312 7.883 0 0
21.642 25.368 0 0
0 2 0 2
124 1.473 0 2
124 1.475 0 4
3.467 3.884 6 76
3.467 3.884 6 76
2 9 0 0
-1.007 3.397 -9 -8
0 -56 0 -56
-1.005 3.350 -9 -64
-762 3.260 -9 -64
-243 90 0 0
-1.005 3.350 -9 -64
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Noter til arsregnskabet
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern
Feerdiggjorte
udviklings- Erhvervede
projekter patenter Software Goodwill | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. januar 12.548 1.373 17.566 246.830 278.317
Tilgang i arets lgb 8.031 0 0 0 8.031
Kostpris 31. december 20.579 1.373 17.566 246.830 286.348
Ned- og afskrivninger 1. januar 9.668 1.363 17.072 98.486 126.589
Arets afskrivninger 1.651 10 297 12.372 14.330
Ned- og afskrivninger 31. december 11.319 1.373 17.369 110.858 140.919
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 9.260 0 197 135.972 145.429

Udviklingsprojekter for regnskabsaret vedrgrer blandt andet videreudvikling af patenteret system til handtering

af fleksible moduler der anvendes i forsvarsindustrien samt en battericontainer Igsning der anvendes i

forbindelse med den granne omstilling indenfor marine- og vindmglleindustrien.
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Noter til arsregnskabet
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Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering

Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger p& afhaendede

aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Heraf finansielle leasingaktiver

Produktions-  Andre anleeg,
Grunde og anlaeg og driftsmateriel
bygninger maskiner og inventar | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
73.023 38.438 35.013 146.474
0 454 688 1.142
0 0 -332 -332
73.023 38.892 35.369 147.284
35.479 27.732 27.389 90.600
0 0 -76 -76
1.955 2422 2.935 7.312
0 0 -332 -332
37.434 30.154 29.916 97.504
35.589 8.738 5.453 49.780
0 6.025 0 6.025
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2021 2020
TDKK TDKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 88.809 88.809
Kostpris 31. december 88.809 88.809
Veerdireguleringer 1. januar 8.901 8.187
Valutakursregulering 438 0
Arets resultat -3.646 1.347
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagvaerdi -455 -439
Afskrivning pa goodwill 0 0
Andre reguleringer 0 -194
Veerdireguleringer 31. december 5.238 8.901
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 94.047 97.710
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
28. Juni 2012 1l A/S Svendborg TDKK 2.337 52,78%
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
11 Varebeholdninger
Ravarer og hjaelpematerialer 2.651 418 0 0
Varer under fremstilling 1.012 556 0 0
Feerdigvarer og handelsvarer 14.976 11.327 0 0
18.639 12.301 0 0

pwe
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Noter til arsregnskabet
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Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning
Salgsveerdi af igangveerende arbejder 225.003 220.114 0 0
Modtagne acontobetalinger -160.794 -1567.924 0 0
64.209 62.190 0 0
Indregnet séledes i balancen:
Igangveerende arbejder for fremmed
regning under aktiver 82.769 67.455 0 0
Modtagne forudbetalinger under
passiver -18.560 -5.265 0 0
64.209 62.190 0 0

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter udger forudbetalte omkostninger.

Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 84.000 anparter a nominelt TDKK 1. Ingen anparter er tillagt szerlige rettigheder.

Selskabskapitalen er fordelt saledes:

Nominel veerdi

Antal
A-anparter 49
B-anparter 32
C-anparter 3

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

TDKK

49
32
3

84
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Noter til arsregnskabet
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Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Overfort resultat

Henseaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat 1. januar
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen

Andre reguleringer

Hensaettelse til udskudt skat 31.
december

Udskudt skat er afsat med 22 % svarende til den aktielle skattesats. Udskudt skat vedrgrer primeert

anleegsaktiver, periodiseringer, tiigodehavender fra salg, igangvaerende arbejder og modregning af

skattemeesssige fremfarebare underskud.

Garantihensattelser

grundlag af tidligere ars erfaringer for niveauet for reparationer.

Garantihensaettelser
Arets bevaegelser

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 -3.646 714
-3.263 1.209 0 0
-3.677 1.303 -31 589
-6.940 2.512 -3.677 1.303
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
TDKK TDKK TDKK TDKK
16.394 13.768 0 0
-764 3.307 -9 -8
-461 -681 0 8
15.169 16.394 -9 0
Koncernen giver garanti pa visse produkter og forpligter sig derved til at reparere eller erstatte varer, som ikke
er tilfredsstillende. Der er indregnet andre hensatte forpligtelser pa TDKK 182 til forventede garantikrav pa
247 372 0 0
-65 -125 0 0
182 247 0 0
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Noter til arsregnskabet

18 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Kreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter
Kortfristet del

Leasingforpligtelser

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Anden gald
Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del
@vrig kortfristet gaeld

pwe

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

TDKK TDKK TDKK TDKK
5.803 6.562 0 0
3.991 4.450 0 0
9.794 11.012 0 0
1.222 1.221 0 0
11.016 12.233 0 0
2.431 3.858 0 0
2.431 3.858 0 0
1.384 1.180 0 0
20.798 48.041 0 0
22.182 49.221 0 0
24.613 53.079 0 0
1.549 2.140 0 0
3.111 3.515 0 0
4.660 5.655 0 0
996 1.030 0 0
5.656 6.685 0 0
18.000 17.725 0 0
18.000 17.725 0 0
53.491 30.736 33 31
71.491 48.461 33 31
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Noter til arsregnskabet
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Andre reguleringer

Skat af arets resultat

Pengestremsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

AEndring i andre hensatte forpligtelser

Andring i leverandgrer m.v.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

Koncern

2021 2020

TDKK TDKK
-124 -1.475
3.467 3.884
21.642 25.365
0 71
-762 3.260
24.223 31.105
-6.338 3.182
6.696 7.986
-65 -125
27.763 2.619
-1.106 409
26.950 14.071
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Noter til arsregnskabet

21 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
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Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger til en
regnskabsmaessig veerdi pa

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebrev pa i alt TDKK 17.125,

der giver pant i grunde og bygninger til
en samlet regnskabsmaessig veerdi af

Virksomhedspant pa nom. 35 mio i
selskabets simple fordringer

Leje- og leasingforpligtelser

Huslejeforpligtelser,
uopsigelighedsperiode 3-42 maneder
Leasingforpligtelser, 1-60 maneder

Andre eventualforpligtelser

Arbejdsgarantier i forbindelse med
indgaede aftaler pa
Betalingsgarantier i forbindelse med
indgaede lejemal pa

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

TDKK TDKK TDKK TDKK
8.686 9.198 0
8.686 9.198 0
97.675 113.288 0
9.034 11.181 0
5.213 5.112 0
13.113 30.183 0
3.068 3.068 0

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Koncernens selska-

ber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle

senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et storre

belgb.
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Nzertstaende parter

Bestemmende indflydelse

BWB Partners Il K/S Hovedaktionaer
Koncern Moderselskab
2021 2021 2020
TDKK TDKK TDKK
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
PricewaterhouseCoopers
Revisionshonorar 281 271 10 14
Skatteradgivning 459 194 0 0
Andre ydelser 161 261 5 12
901 726 15 26
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Arsrapporten for Anpartsselskabet af 28. Juni 2012 for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og drsregnskab for 2021 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Anpartsselskabet af 28. Juni 2012 samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-
bet gennem aktiebesiddelse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

.
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Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Virksomhedsovertagelser gennemfort for den 1. juli 2018

Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne aktiver og forpligtelser pa
tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Virksomhedsovertagelser gennemfort den 1. juli 2018 eller senere

Ved forste indregning méles minoritetsinteresser til minoritetsinteressernes forholdsmeessige andel af dags-
verdien af de identificerede nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Herved indregnes der alene goodwill
vedrgrende modervirksomhedens andel af den overtagne virksomhed.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af leasing-
ydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ lanerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for koncernens
gvrige anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.
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Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dags-
verdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-
havender” henholdsvis "Andre forpligtelser”.

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring, jf.
nedenfor.

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsverdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med de andringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henferes
til den risiko, der er afdakket.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfert resultat for sa
vidt angér den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egenkapitalen,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgarelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.
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Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa omsatning. Oplysninger om geografiske markeder er baseret pa koncernens
afkast og risici samt ud fra den interne gkonomistyring. Geografiske segmenter anses som det primere
segmentomrade. I henhold til bekendtggrelse om undtagelser fra arsregnskabsloven omfatter oplysninger-
ne pa det geografiske segmentomrade alene nettoomsaetningen.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen
udfares, hvorved nettoomsetningen svarer til salgsvaerdien af drets udferte arbejder (produktionsmeto-
den). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og feer-
diggerelsesgraden pé balancedagen kan opggres pélideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele,
herunder betalinger, vil tilgd koncernen. Som feerdiggerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i for-
hold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

Serviceydelser indregnes i takt med udfarelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nér de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og feerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opgares pélideligt, og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilga koncernen. Som ferdiggerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i forhold til de forventede
samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med tilknyttede danske virksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhveret goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrirvninger. Goodwill afskrives
linezert over den vurderet gkonomiske levetid, der fastsattes pa baggrund af en vrudering af bl.a.
virksomhedens karakter, markedsposition, branchens stabilitet og athengighed af naglemedarbejdere.
Afskrivningsperioden udger 20 Ar.

Patenter og licenser méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
vardien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives

_i
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over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Omkostninger pa udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der direkte og
indirekte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad,
tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i koncernen kan
pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som
immaterielle anlaegsaktiver, safremt der er tilstreekkelig sikkerhed for, at kapitalvaerdien af den fremtidige
indtjening kan dekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve
udviklingsomkostningerne.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkostninger i
resultatopgerelsen, i takt med at omkostningerne atholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller genindvindingsvaerdi, sdfremt denne er lavere. Et belgb svarende til de indregnede
udviklingsomkostninger reserveres i posten “Reserve for udviklingsomkostninger” under egenkapitalen.
Reserven omfatter udelukkende udviklingsomkostninger, som er indregnet i regnskabsér, der begynder
den 1. januar 2016 eller senere. Reserven reduceres lobende med af- og nedskrivninger pé
udviklingsprojekterne.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for feerdiggerelsen linezrt over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe skonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Renteomkostninger pa 14n optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20 - 30 ir
Produktionsanleg og maskiner 15 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
-
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Restveerdierne for anlegsaktiverne er fastsat til nul.
Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af eventuelle merverdier og goodwill opgjort pa tids-
punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgeres under hensyn-
tagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjelpema-
terialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pé de i produktions-
processen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og
ledelse.

_
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning vedrerende serviceydelser males til salgsverdien af det udfor-
te arbejde opgjort pd grundlag af faerdiggerelsesgraden. Feerdiggorelsesgraden opgeres som andelen af de
atholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sand-
synligt, at de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtagter pa en kontrakt, indregnes
det forventede tab i resultatopgerelsen.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvardien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,
nar nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettoveerdien er negativ.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende efterfolgende regnskabsar.

Egenkapital

Egne kapitalandele

Kabs- og salgssummer for egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen under overfort resultat. Kapitalned-
seettelse ved annullering af egne aktier reducerer selskabskapitalen med et belgb svarende til aktiernes no-
minelle veerdi og forager overfort resultat. Udbytte af egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen under
overfort resultat.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der mé afgives skonomiske fordele
for at indfri forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
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juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle

.
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og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin Bruttofortjeneste x 100
Nettoomsatning

Overskudsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Nettoomsatning

Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

EBITDA-margin EBITDA x 100

Nettoomsatning
|5
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