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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 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
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Fredensborg, den 17. juni 2024

Direktion

Peter Liu Johansen Lars Thorsgaard Jensen Jacob Ostergaard Bergenholtz
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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 2023 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 28. Juni 2012 for regnskabséaret
1. januar - 31. december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopgerelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af koncernen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, 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
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pé 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 drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
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 geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmassige 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 opnaede revisionsbevis 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysnlnger herom i regnskabet eller hvis sddanne oplysninger
ikke er tllstraekkehge modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis,
der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

e 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den 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 uafhangige revisors revisionspategning

Odense M, den 17. juni 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.337712 31

Line Hedam Brian Petersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne27768 mne33722
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Selskabsoplysninger

Selskabet Anpartsselskabet af 28. Juni 2012
Avdergdvej 27C
2980 Kokkedal
CVR-nr: 34 60 20 93
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Regnskabsér: 12. regnskabsar
Hjemstedskommune: Fredensborg

Direktion Peter Liu Johansen
Lars Thorsgaard Jensen
Jacob @stergaard Bergenholtz

Revisor PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Munkebjergvanget 1, 3. og 4. sal
5230 Odense M
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Hoved- og nagletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

Koncern

2023 2022 2021 2020 2019

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 657.640 595.383 450.853 430.718 478.854
Bruttofortjeneste 318.300 253.953 206.512 215.928 236.134
Resultat af primeaer drift 37.516 17.551 -4.359 8.181 15.576
Resultat af finansielle
poster -10.213 -5.574 -3.343 -2.409 -4.952
Arets resultat 18.737 7.295 -6.940 2,512 5.844
Balance
Balancesum 424.190 460.399 376.067 387.275 420.215
Investeringer i materielle
anlaegsaktiver 4.528 4.593 1.142 1.543 14.764
Egenkapital 204.044 185.469 177.953 184.925 184.471
Pengestromme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 585 2.747 40.568 44.685 4.351
- investeringsaktivitet -10.338 -19.521 -9.173 -1.541 -18.023
- finansieringsaktivitet 6.395 18.210 -30.715 -41.594 15.213
Arets forskydning i
likvider -3.358 1.436 680 1.550 1.541
Antal medarbejdere 359 311 296 306 308
Nogletal
Bruttomargin 48,4% 42,7% 45,8% 50,1% 49,3%
Overskudsgrad 5,7% 2,9% -1,0% 1,9% 3,3%
Afkastningsgrad 8,8% 3,8% -1,2% 2,1% 3,7%
Soliditetsgrad 48,1% 40,3% 47,3% 47,8% 43,9%
Egenkapitalforrentning 9,6% 4,0% -3,8% 1,4% 3,2%
EBITDA 64.905 41.252 17.299 33.549 40.651
EBITDA-margin 9,9% 6,9% 3,8% 7,8% 8,5%

pwc 6



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens aktivitet bestér i salg, udvikling og design samt fremstilling, installation og servicering af
avanceret hﬁdraulisk, elektrisk og mekanisk lgfte- og hndteringsudstyr til operationer med fokus pa
driftssikkerhed hovedsageligt indenfor maritim-, forsvars-, energi-, og industrisektoren.

Udvikling i aret

Koncernens resultatopgarelse for 2023 udviser en omsatning pd TDKK 657.640 mod en omsatning pa
TDKK 595.383 i 2022, og koncernens EBITDA udviser et resultat for 2023 pd TDKK 64.905 mod et EBITDA
12022 pa TDKK 41.252.

Koncernen opndede i 2023 en vaekst i omsatningen pé over 10% og en veaesentlig forbedring af
driftsresultatet. Vaeksten er opnaet i koncernens kerneomrader herunder forsvarsindustrien.

Udviklingen i aret skal ssmmenholdes med at koncernen i &rsrapporten for 2022 forventede en positiv
udviklinﬁi omsaetningen pé op til 10%. Som falge af en stigning i omsetningen indenfor kerneomraderne,
forventede man ligeledes en vaesentlig forbedring af driftsresultatet.

Malsatninger og forventninger for det kommende ar

For aret 2024 forventer koncernen en positiv udvikling i omsetningen péd over 10%. Som folge af en stigning
i omsatningen, forventes en yderligere forbedring af driftsresultatet i 2024.

Markedsoverblik

Koncernen salger sine lgsninger globalt, dog med hovedvagten pa det nordeuropziske marked. Koncernen
ser stigende internationale markedsmaessige muligheder, hvorfor der lobende overvejes etablering af
selskaber i andre lande.

Kapitalberedskabet

Ledelsen vurderer regelmaessigt, om koncernen har en tilstraeekkelig kapitalstruktur, ligesom bestyrelsen
lebende vurderer, om selskabets kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og dets interessenters
interesser. Det overordnede maél er at sikre en kapitalstruktur som understgtter en langsigtet lansom veekst.

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

Pr. 31. december 2023 udger koncernens rentebarende gald netto i alt MDKK 65 (31. december 2022
MDKK 59), hvilket vurderes som lavt.

Det er ledelsens vurdering, at den nuveerende kapitalstruktur giver den ngdvendige fleksibilitet til at imedega
virksomhedens fremadrettede strategi.
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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 reekke ledende medarbejdere, bestyrelse og tidligere
hovedaktionzrer i SH Group A/S.

BWB Partners er reprasenteret i direktionen via Jacob Bergenholtz (formand, indtriddt 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 (direktor Klosterdal ApS,
indtradt 01.11.2018), Lars Praest (teknisk direkter SH Group, indtradt 09.09.2005), Jeppe Sonne
(salgsdirekter SH Group, indtrddt 09.09.2005).

Af bestyrelsen i SH Group A/S er der nedsat et sarligt revisionsudvalg, som varetager overvigning af
re%nskabsaﬂaeggelsesprocessen, interne kontrolsystemer og risikost{ringssystemer. Der afholdes 4-6
arlige bestyrelsesmader og 2 mader i revisionsudvalget. Alle bestyrelsesmedlemmer er indstillet af
aktionarerne i forening.

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 kontrolmiljoet sammen med love og andre
regler geldende for koncernen.

Ledelsen vurderer lgbende koncernens organisationsstruktur og bemanding samt fastleegger og godkender
overordnede politikker, procedurer og kontroller i forbindelse med regnskabsaflaggelsesprocessen.

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

o Indtaegtsforelse og opgorelse af igangvarende arbejder efter produktionsprincippet
e  Styring af varebeholdninger, herunder nedskrivningsprincipper
e Debitorstyring, herunder hensettelsesvurderinger

Koncernen har etableret en formel koncernrapporteringsproces, der omfatter en ménedlig rapportering, som
blandt andet bestér af budgetopfelgning, vurdering af performance og opfyldelse af vedtagne méal mv.
Bestyrelsen gennemgar retningslinjerne for ledelsen og fastsatter krav til ledelsen der sikrer en pélidelig,
tilstreekkelig 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 lgbende afholdt telefonmader med
formanden hvor rapporteringen gennemgés. Centrale personer fra selskabet deltager pa disse mader.

Saerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Der pahviler ikke koncernen sarlige driftsrisici.

Markedsrisici

Koncernens anvendelse af stdl mv. som ravare medfgrer en serlig markedsrisiko, idet prisstigninger kun kan
indregnes i prisen pé de fremtidige produkter.

-
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Ledelsesberetning

Valutarisici

I al vaesentlighed foregar koncernens kagb og salg enten i euro, norske eller danske kroner. Der indgas 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 lgbende sine gkonomiske samarbejdspartnere. Ved indgaelse af salgskontrakter,
forsages der til stadighed at sikre labende indbetalinger som modsvarer de omkostninger som oparbejdes
ved projektgennemforsel. Historisk set har selskabet kun haft uveesentlige tab pé debitorer.

Strategi og malsaetninger
Strategi

Det er koncernens strategi at udvikle, producere og levere produkter og services af hgjeste kvalitet, med en
lebende ekspansiv profitabel vaeekst. Malet er at skabe vakst igennem organisk udvikling af eksisterende
forretningsomrader og udvikle nye forretningsomrader baseret pa koncernens kompetencer. Samtidig
undersages mulighederne for strategiske samarbejder samt opkeb lgbende.

Forskning og udvikling

Koncernen har i 2023 udviklet og testet et nyt fleksibelt modul samt et skinnesystem som begge er del af det
patenterede Cube system til handtering af fleksible moduler til forsvarsindustrien.

Redegorelse for samfundsansvar

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

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

Menneskerettigheder, dataetik 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. Det er koncernens politik at brugen og indsamling af data ikke mé& ske p& bekostning
af menneskers grundleeggende rettigheder og retssikkerhed, derfor indsamler, opbevarer og bruger
koncernen kun data, hvor det er nedvendigt. Koncernen vurderer at risikoen for brud pa
menneskerettigheder eller korruption er lav. Koncernen har 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 2023 hverken registreret overtraedelse af menneskerettighederne, dataetiske

-
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Ledelsesberetning

sporgsmal eller forsgg pa korruption. Koncernen vil fremover fortsat overvage at politikkerne for
menneskerettigheder, dataetik og korruption overholdes.

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
arbejdsmiljgudvalg, %er lebende arbejder med at forbedre sikkerheden og arbejdsforholdene. Koncernen
fokuserer ligeledes pa at sikre at relevante medarbejdere far ngdvendige uddannelser og certifikater, der
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
lgbende, herunder gennem uddannelse og medarbejderudviklingssamtaler. Koncernen beskaftiger et
veesentligt antal leerlinge og praktikanter og prioriterer at uddanne og udvikle medarbejdernes kompetencer.
12023 har en raekke medarbejdere vaeret aiurser, uddannelser og faet fornyet deres certifikater, saledes at
der i aret er vedligeholdt og opbygget nye}l)<ompetencer hos medarbejderne. Derudover har en raekke elever i
2023 opnaet at fa deres svendebrev efter gennemfort leerlingetid ved koncernen. Koncernen vil fortsat
prioritere uddannelse og udvikling af kompetencer. Dette vil ske gennem kurser og uddannelse af nuvarende
medarbejdere og ved at ansatte elever, leerlinge, studerende og i praktikforlab.

Milje og klima

Koncernen er fokus pé at begrense den pavirkning af miljo og klima der kan opsta i forbindelse med
koncernens drift. Det vurderes dog at der er begranset risiko for pavirkning af miljg og klima i forbindelse
med koncernens produktion. Koncernen arbejder kontinuerligt med at begranse sit energiforbrug og
anvende materialer der belaster miljeet mindst muligt. Koncernen folger dette ngje og udarbejder blandt
andet en miljoredeggrelse. Koncernen har opstillet miljomal for henholdsvis affald og brug af kemi til at sikre
miljget, samt at pavirke medarbejdere mindst muligt.

Virksomheden har i 2023 fortsat arbejdet pa flere indsatsomréder herunder, daglig affaldssortering,
kemikalieoprydning samt overholdelse af vilkar i miljggodkendelse.

Omkring kemikalieoprydning seges styring og forbedring af kemiske pavirkninger, sledes at miljoet og
medarbejderne skines bedst muligt. Dette gares blandt andet ved at finde bedre produkter, som kan det
samme.

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

Koncernen har fokuseret pa hvordan produktionen samt det tilhgrende energiforbrug pavirker miljoet. I den
forbindelse forsgges konstant at reducere energiforbruget, senest via implementering af anbefalinger fra
energikonsulenter. Koncernen har i 2023 fortsat sit arbejde med at opna en omstilling fra gas til
varmepumpe for dele af faciliteterne. Koncernen forventer at dette skal fortsatte i 2024.

P& nuveerende tidspunkt er koncernen ikke miljocertificeret, men arbejder systematisk efter standardiserede
principper. Nedskrevne Eolitikker samt bdde kortsigtede og langsigtede miljgmal skal bidrage til at bringe
C0O2, SO2 og NOX pavirkninger ned ved reduktion af energiforbrug og affald. Koncernen har i 2023 arbejdet
videre med opgaver for at kunne blive miljacertificeret. Det er en malsatning at virksomheden bliver
miljacertificeret.

Den samlede effekt af miljgarbejdet er positivt, og egenkontrollen har ikke givet anledning til bemarkninger.

Redegorelse for kansmassig sammensatning

Formal
SH Group har fokus pé at @ﬁe andelen af det underrepraesenterede kon i virksomhedens ledelse og anser det
som en del af vores samfundsansvar at medvirke til en kensmaessig ligestilling pa arbejdsmarkedet.

-
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Ledelsesberetning

Generelt

SH Group har vedtaget maltal for andelen af det underrepraesenterede ken i bestyrelsen, som er SH Groups
overste ledelse, samt en politik for at gge andelen af det underrepraesenterede keon pé de ovrige
ledelsesniveauer.

Maltallet vurderes at veere ambitigs da der uden undtagelse bide i branchen og fra de uddannelser, som er
Koncernens primere fadekade, er en markant overvagt af meend.

Ingenior- og handvarkerfagene er historisk betegnet som traditionelle mandefag, og prognoserne virker ikke
til, hverken nu eller i naer fremtid, at e&endre sig.

Maltal for bestyrelse

Det er SH Groups mél, at andelen af kvindelige bestyrelsesmedlemmer pr. 31.12.2025 skal udgare 20

Brocent. For at opna det opstillede maltal skal antallet af kvinder i bestyrelsen gges fra 0 til 1 kvindeligt
estyrelsesmedlem inden udgangen af 2025.

I indevaerende regnskabsar har bestyrelsen bestaet af 5 mandlige medlemmer og der har i arets lgb ikke

gaeret zﬂlndringer 1 bestyrelsen. Dette har derfor ikke medfert &ndring i den kensmaessige sammensaetning i
estyrelsen.

Bestyrelsen vil fremadrettet sa vidt muligt indstille egnede kvindelige kandidater til bestyrelsen.

Ligestilling i koncernens gvrige ledelsesniveauer

Det er SH Groups mal, at andelen af kvindelige ledere i SH Groups gvrige ledelsesniveauer pr. 31.12.2025
skal udgare 10 procent. For at opna det opstillede maltal skal antallet af kvinder i SH Groups gvrige
ledelsesniveauer gges fra 0 til 1 ]Evinde inden udgangen af 2025.

Oversigt over méltal for gverste ledelse og avrige ledelse.

Oversigt

Overste ledelsesorgan 2023 @vrige ledelsesniveauer 2023
Antal medlemmer i gverste ledelse 5 Antal medlemmer i gvrig ledelse 11
Underrepraesenteret kgn i pct. 0% Underreprasenteret kon i pct. 0%
Maltal i pct. 20% Méltal i pct. 10%
Arstal for opfyldelse af méltal 2025 Arstal for opfyldelse af méltal 2025

Initiativer og tiltag i 2023 for at gge andelen af det underreprasenterede kon i gverste- og gvrige ledelse.
For at opna det fastsatte maltal for andelen af kvinder i ledelsen og forbedre kegnsfordelingen, har SH Group
igangsat en raekke konkrete initiativer og tiltag:

Rekruttering
e Alle stillinger opslés sa vidt muligt bade internt og eksternt.
e Alle kan er ligeligt repraesenteres (visuelt) i stillingsopslag
e Alle medarbejdere opfordres til at ansgge uanset kgn.
[ ]

Ved besettelse af stillinger vurderes der malrettet pa diversitet blandt ansggerne, og der overvejes
alternative kandidater, hvis der er for stor ensartethed i ansggerfeltet.

Uddannelse & udvikling

e For at sikre lige muligheder for begge kon, skelner SH Group ikke mellem kgn ved tilbud om
videreuddannelse og personlig udvikling.

e For starten af 1ederudviklin§sforlgb vurderes der mélrettet pa diversitet blandt deltagerne, og der
seges inddraget alternative deltagere, hvis der er for stor ensartethed i deltagergruppen.

-
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Ledelsesberetning

Employéer Branding
e For at stte endnu mere fokus pa at fa flere kvinder til at sgge ind i branchen og arbejde i SH Group
gennemforer selskabet labende employeer branding-kampagner rettet mod kvinder.

Opfolgning pa udvalgte mal
For at belyse udviklingen i den kensmaessige sammensatning i koncernens lederstillinger, samt gvrige
relevante diversitetstemaer, falger HR afdelingen i SH Group op pé diversiteten pa udvalgte omrader, fx:

e Tilgang af nye ledere pé alle niveauer herunder antal kandidater til lederstillinger.
Fordeling af ansggere og personer, der kommer til samtale.

Omsatning i gvrigt af ledere (ekstern til- og afgang).

Konsmaessig sammensatning pé alle ledelsesniveauer.

Opfolgningen omfatter som minimum diversitet i forhold til ken og alder, og avrige parametre inddrages
efter relevans pa det enkelte omrade.

Resultaterne af opfolgningen rapporteres af til ansvarlige beslutningstagere med forslag til initiativer, hvis
der er tegn pa en negativ udvikling. Derudover folges op pa de indsatser, der igangsettes, for at sikre fokus
pa emnet og vurdere effekten af indsatserne.

Medarbejdere

Der hari arets lgb vaeret en tilgang af kompetente og erfarne medarbejdere, som har styrket koncernens
viden- og kompetencemaessige udgangspunkt, hvilket skal vaere med til at drive koncernens egede aktiviteter.
I 2023 har koncernen haft 359 gennemsnitlige fuldtidsansatte (2022: 311).

Udviklingen i antal medarbejdere (inklusiv deltidsansatte) fra begyndelsen af 2023 til slutningen af 2023 har
veaeret folgende:

Total Denmark Rest of the
world
Antal ansatte, primo 2023 367 362 5
Nettotilgang/afgang +16 +16 0
Antal ansatte, ultimo 2023 383 378 5

Aktive Ejeres retningslinjer

Som kapitalfondse{(et koncern folges Aktive Ejeres anbefalinger for god selskabsledelse. Der henvises til
www.aktiveejere.dk, for neermere information omkring retningslinjerne. Det er SH Group A/S’ opfattelse at
Aktive Ejeres anbefalinger efterleves.

Arsrapport 2023 forefindes ikke pa koncernens hjemmeside, men kan fremsoges via cvr.dk.

-
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Ledelsesberetning

Usikkerhed ved indregning og maling

Koncernen blev i 2020 bekendtgjort med at kunden til 2 af virksomhedens projekter har fiet opsagt deres
kontrakt med slutbruger. Kontrakterne mellem kunden og koncernen er ikke opsagt og begge parter har
overholdt deres kontraktlige forpligtelser. Givet udviklingen i de globale energimarkefer er det ledelsens
vurdering at begge projekter vil blive gennemfort. Skulle kunden imidlertid veelge at opsige kontrakterne
med koncernen, kan dette, for den ene kontrakts vedkommende, have en negativ regnskabsmaessig effekt i
fremtiden, men ingen likviditetsmeessig pavirkning. Der er i 2023 ikke sket nogen vaesentlig udvikling i
sagen, som afventer endelig afklaring mellem kunden og dennes slutbruger.

Usadvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt resultatet af koncernens
aktiviteter for 2023 er ikke pévirket af useedvanlige forhold

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pad bedemmelsen af
arsrapporten.

pwe
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Nettoomsatning

Arbejde udfert for egen regning
og opfert under aktiver

Andre driftsindtaegter

Ombkostninger til révarer og
hjaelpematerialer

Andre eksterne omkostninger
Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Resultat for af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Andre driftsomkostninger
Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

pwe

Koncern Moderselskab

2023 2022 2023 2022

TDKK TDKK TDKK TDKK
657.640 595.383 0 0
1.919 0 0 0
43 4.402 0 0
-289.597 -298.219 0 0
-51.705 -47.613 -19 -17
318.300 253.953 -19 -17
-253.395 -212.701 0 0
64.905 41.252 -19 -17
-26.955 -23.701 0 0
-434 0 0 0
37.516 17.551 -19 -17
0 0 9.896 3.864
228 1.281 2 0
-10.441 -6.855 0 -5
27.303 11.977 9.879 3.842
-8.566 -4.682 4 -4
18.737 7.295 9.883 3.838
14



Balance 31. december

Aktiver

Fardiggjorte udviklingsprojekter

Erhvervede patenter
Software
Goodwill

Udviklingsprojekter under
udferelse

Immaterielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanleeg og maskiner

Andre anleaeg, driftsmateriel og
inventar

Indretning af lejede lokaler

Materielle anlagsaktiver under
udforelse

Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i
dattervirksomheder

Finansielle anlegsaktiver

Anlagsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv
Selskabsskat
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK

12.355 19.906 0 0
1.098 311 0 0
0 15 0 0
111.226 123.599 0 0
4.867 0 0 0
9 129.546 143.831 0 0
31.687 33.634 0 0
10.716 9.173 0 0
829 1.136 0 0
1.404 2.983 0 0
0 211 0 0
10 44.636 47.137 0 0
11 0 0 107.837 98.027
0 0 107.837 98.027
174.182 190.968 107.837 98.027
12 24.029 26.515 0 0
125.344 105.707 0 0
13 93.015 126.191 0 0
0 0 21 21
966 1.013 0 0
16 0 13 17 13
464 464 264 264
14 2.338 2.318 0 0
222.127 235.706 302 298
15



Balance 31. december

Aktiver

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwec

Koncern Moderselskab
Note 2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
3.852 7.210 896 654
250.008 269.431 1.198 952
424.190 460.399 109.035 98.979
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 15 84 84 84 84
Reserve for nettoopskrivning
efter den indre veerdis metode 0 0 19.028 9.218
Reserve for sikringstransaktioner 0 -151 0 0
Reserve for valutaomregning -203 0 0 0
Overfort resultat 107.667 97.818 88.436 88.449
Egenkapital henfort til
kapitalejere af moderselskabet 107.548 97.751 107.548 97.751
Minoritetsinteresser 96.496 87.718 0 0
Egenkapital 204.044 185.469 107.548 97.751
Hensattelse til udskudt skat 16 28.546 20.018 0 0
Andre hensattelser 17 1.455 447 0 0
Hensatte forpligtelser 30.001 20.465 0 0
Geld til realkreditinstitutter 7.701 8.740 0 0
Kreditinstitutter 79 1.321 0 0
Leasingforpligtelser 5.686 3.644 0 0
Anden geld 19.015 18.416 0 0
Langfristede geldsforpligtelser 18 32.481 32.121 0 0
Geld til realkreditinstitutter 18 1.071 1.089 0 0
Kreditinstitutter 18 49.145 43.683 0 0
Leasingforpligtelser 18 1.429 1.016 0 0
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 53.496 100.182 0 0
Igangveerende arbejder for
fremmed regning 13 18.308 42.332 0 0
Geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 1.464 1.200
Anden geld 18 34.215 34.042 23 28
Kortfristede galdsforpligtelser 157.664 222.344 1.487 1.228
Gealdsforpligtelser 190.145 254.465 1.487 1.228
Passiver 424.190 460.399 109.035 98.979
i
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Balance 31. december

Passiver

Koncern Moderselskab
Note 2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
Usikkerhed ved indregning og
maling 1
Eventualposter og avrige
gkonomiske forpligtelser 21
Nertstdende parter 22
Honorar til
generalforsamlingsvalgt revisor 23
Begivenheder efter balancedagen 24
Anvendt regnskabspraksis 25

pwe
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Egenkapitalopgerelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Valutakursregulering

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
primo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter
Ovrige egenkapitalbeveaegelser

Overforsler, reserver

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwec

Reserve for Egenkapital
sikrings- Reserve for ekskl.
Selskabs- trans- valuta- Overfort minoritets- Minoritets-

kapital aktioner omregning resultat interesser interesser Ialt

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
84 -151 0 97.818 97.751 87.718 185.469
0 0 -29 0 -29 -26 -55
0 -29 0 0 -29 -26 -55
0 6 0 0 6 6 12
0 0 0 -34 -34 -30 -64
0 174 -174 0 0 0 0
0 0 0 9.883 9.883 8.854 18.737
84 0 -203 107.667 107.548 96.496 204.044
19



Egenkapitalopgerelse

Moderselskab

Egenkapital 1. januar

Valutakursregulering

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi primo
Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter

@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwec

Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den
Selskabs- indre veerdis Overfort
kapital metode resultat Ialt
TDKK TDKK TDKK TDKK
84 9.218 88.449 97.751
0 -29 0 -29
0 -29 0 -29
0 6 0 6
0 -34 0 -34
0 9.896 -13 9.883
84 19.028 88.436 107.548
20



Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Arets resultat

Regulering

ZEndring i driftskapital

Pengestromme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende
Pengestromme fra ordineer drift

Betalt selskabsskat
Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anlegsaktiver
Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlagsaktiver
Pengestromme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Nedbringelse af leasingforpligtelser

Optagelse af geeld til kreditinstitutter
Indgéelse af leasingforpligtelser

Optagelse af langfristet geeld i gvrigt
Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. januar
Likvider 31. december

Likvider specificeres séledes:
Likvide beholdninger
Likvider 31. december

pwe

Koncern
Note 2023 2022
TDKK TDKK
18.737 7.295
19 46.034 33.653
20 -53.709 -32.369
11.062 8.579
228 1.281
-10.441 -6.850
849 3.010
-264 -263
585 2.747
-5.810 -14.933
-4.528 -4.593
0 5
-10.338 -19.521
-1.057 -1.186
0 -996
4.220 20.392
2.455 0
777 0
6.395 18.210
-3.358 1.436
7.210 5.774
3.852 7.210
3.852 7.210
3.852 7.210
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Noter til arsregnskabet

1. Usikkerhed ved indregning og méling

Koncernen blev i 2020 bekendtgjort med at kunden til 2 af virksomhedens projekter har fiet opsagt
deres kontrakt med slutbruger. Kontrakterne mellem kunden og koncernen er ikke opsagt og begge

parter har overholdt deres kontraktlige forpligtelser. Givet udviklingen i de globale energimarkeder er

det ledelsens vurdering at begge projekter vil blive gennemfert. Skulle kunden imidlertid velge at

opsige kontrakterne med koncernen, kan dette, for den ene kontrakts vedkommende, have en negativ

regnskabsmaessig effekt i fremtiden, men ingen likviditetsmassig pavirkning. Der er i 2023 ikke sket

nogen vasentlig udvikling i sagen, som afventer endelig afklaring mellem kunden og dennes slutbruger.

2. Nettoomsatning

Geografiske markeder
Danmark

Norden

Europa

Asien

Amerika

Qvrig

Aktiviteter
Produkt
Service

pwe

Koncern Moderselskab

2023 2022

TDKK TDKK
364.510 319.345 0 0
74.093 105.085 0 0
126.021 83.019 0 0
22.730 36.978 0 0
66.807 45.888 0 0
3.479 5.068 0 0
657.640 595.383 0 0
291.397 254.090 0 0
366.243 341.293 0 0
657.640 595.383 0 0
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Noter til arsregnskabet

3. Personaleomkostninger

Lonninger

Pensioner

Andre omkostninger til social
sikring

Andre personaleomkostninger

Heraf udger vederlag til :
Direktion
Bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskeftigede
medarbejdere

4. Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver
Afskrivninger af immaterielle
anlagsaktiver

Afskrivninger af materielle
anlaegsaktiver

pwe

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
215.270 181.667 0
26.786 22,113 0
5.570 4.454 0
5.769 4.467 0
253.395 212.701 0
0 0 0
0 0 0
0 0 0
359 311 0
Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
20.093 16.529 0
6.862 7.172 0
26.955 23.701 0
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Noter til arsregnskabet

5. Finansielle indtagter

Indtaegter fra vaerdipapirer, der er
anlaegsaktiver

Andre finansielle indtaegter

6. Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

7. Skat af arets resultat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedregrende
tidligere ar

Regulering af udskudt skat
vedrerende tidligere ar

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

pwec

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 0 1
228 1.281 2 -1
228 1.281 2 0
Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
10.441 6.855 0 5
10.441 6.855 0 5
Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
8.130 3.849 -4 -5
18 23 0 9
406 973 0 0
8.554 4.845 -4 4
8.566 4.682 -4 4
-12 163 0 0
8.554 4.845 -4 4
24



Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
8. Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter 0 0 9.896 3.864
den indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af 8.854 3.457 0 0
dattervirksomheders resultat
Overfort resultat 9.883 3.838 -13 -26

18.737 7.295 9.883 3.838

9. Immaterielle anlegsaktiver
Koncern
Udviklings-
Feerdiggjorte projekter
udviklings- Erhvervede under ud-
projekter patenter Software Goodwill forelse
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Kostpris 1. januar 35.200 1.684 17.566 246.830 0
Tilgang i drets lab 0 943 0 0 4.867
Kostpris 31. december 35.200 2.627 17.566 246.830 4.867
Ned- og afskrivninger 1. januar 15.294 1.373 17.551 123.231 0
Arets afskrivninger 7.551 156 15 12.373 0
Ned- og afskrivninger 31.
december 22.845 1.529 17.566 135.604 0
Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 12.355 1.098 0 111.226 4.867

Udviklingsprojekter i regnskabsaret er relateret til udvikling af et patenteret fleksibelt modul og et

skinne-system som en del af CUBE-systemet.

pwe
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Noter til arsregnskabet

10.

Materielle anlagsaktiver
Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lab
Afgang i arets lgb
Overforsler i arets lob
Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger pa
afhaendede aktiver

Overforsler i drets lab

Ned- og afskrivninger 31.
december

Regnskabsmessig verdi 31.
december

Heraf finansielle leasingaktiver

pwe

Andre anlag, Materielle
Produktions- drifts- Indretning anlegs-
Grunde og anlag og materiel og af lejede aktiver under
bygninger maskiner inventar lokaler udferelse
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
73.023 42.121 16.066 21.064 211
0 -26 -38 0 0
0 4.235 293 0 0
0 -421 -608 -551 0
0 211 -4.255 4.255 -211
73.023 46.120 11.458 24.768 0
39.389 32.948 14.930 18.081 0
0 -24 -30 0 0
1.947 2.900 592 1.423 0
0 -420 -608 -395 0
0 0 -4.255 4.255 0
41.336 35.404 10.629 23.364 0
31.687 10.716 829 1.404 0
0 7.017 0 0 0
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab
2023 2022
TDKK TDKK
11. Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 88.809 88.809
Kostpris 31. december 88.809 88.809
Veardireguleringer 1. januar 9.218 5.238
Valutakursregulering -29 2
Arets resultat 9.896 3.864
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi -23 304
@vrige egenkapitalbevagelser, netto -34 -190
Veerdireguleringer 31. december 19.028 9.218
Regnskabsmaessig verdi 31. december 107.837 98.027
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres siledes:
Selskabs-
Navn Hjemsted kapital Ejerandel
28.Juni 2012 1T A/S Svendborg TDKK 2.337 52,78%
SH Group A/S Svendborg TDKK 1.000 52,78%
SH Group Norway AS Sandnaes, TNOK 100 52,78%
Norge
SH Group US Corporation Delaware, TUSD 100 52,78%
USA
Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
12. Varebeholdninger
Révarer og hjelpematerialer 3.444 3.792 0 0
Varer under fremstilling 1.385 1.260 0 0
Feerdigvarer og handelsvarer 19.200 21.463 0 0
24.029 26.515 0 0
o -
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Noter til arsregnskabet

13. Igangverende arbejder for

fremmed regning

Salgsveerdi af igangveerende arbejder
Modtagne acontobetalinger

Indregnet séledes i balancen:
Igangveerende arbejder for fremmed

regning under aktiver

Modtagne forudbetalinger under

passiver

14. Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter udger forudbetalte omkostninger.

15. Selskabskapital

A-anparter
B-anparter
C-anparter

pwe

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
418.571 338.824 0 0
-343.864 -254.965 0 0
74.707 83.859 0 0
93.015 126.191 0 0
-18.308 -42.332 0 0
74.707 83.859 0 0
Antal Nominel
verdi
TDKK
49 49
32 32
3 3
84
28



Noter til arsregnskabet

16.

17.

Koncern Moderselskab

2023 2022 2023 2022

TDKK TDKK TDKK TDKK
Hensettelse til udskudt skat
Hensattelse til udskudt skat 1. januar 20.005 15.169 -13 -9
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen 8.553 3.686 -4 -5
Arets indregnede belgb pa
egenkapitalen -12 1.150 0 1
Hensattelse til udskudt skat 31.
december 28.546 20.005 -17 -13
Indregnet séledes i balancen:
Aktiver 0 13 17 13
Hensatte forpligtelser -28.546 -20.018 0 0

28.546 20.005 -17 -13

Udskudt skat er afsat med 22 % svarende til den aktuelle skatteprocent. Udskudt skat vedrerer primeert

immaterielle - og materielle anlagsaktiver, periodiseringer og igangveerende arbejder.

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK

Andre hensattelser

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 1.455 til
forventede garantikrav pa grundlag af tidligere ars erfaringer for niveauet for reparationer.

Garantihensettelser 1. januar 447 182 0 0
Arets bevaegelser 1.008 265 0 0
1.455 447 0 0

o -
29

pwe



Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK

18. Langfristede
geldsforpligtelser
Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser
er indregnet under langfristede geldsforpligtelser.

Galdsforpligtelserne forfalder efter nedenstédende orden:

Geld til realkreditinstitutter

Efter 5 ar 5.002 5.508 0 0
Mellem 1 og 5 ar 2.699 3.232 0 0
Langfristet del 7.701 8.740 0 0
Inden for 1 ar 1.071 1.089 0 0
8.772 9.829 0 0
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 0 0 0 0
Mellem 1 og 5 ar 79 1.321 0 0
Langfristet del 79 1.321 0 0
Inden for 1 ar 1.240 1.240 0 0
Ovrig kortfristet gaeld til
kreditinstitutter 47.905 42.443 0 0
49.224 45.004 0 0
Leasingforpligtelser
Efter 5 ar 2.191 0 0 0
Mellem 1 og 5 ar 3.495 3.644 0 0
Langfristet del 5.686 3.644 0 0
Inden for 1 ar 1.429 1.016 0 0
7.115 4.660 0 0
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18. Langfristede
geldsforpligtelser

Anden gald

Efter 5 ar

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

@vrig kortfristet geeld

19. Pengestremsopgorelse - reguleringer

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg

Skat af arets resultat
Valutakursregulering
Andre reguleringer

20. Pengestromsopgerelse - &ndring i driftskapital

/ZEndring i varebeholdninger

ZEndring i tilgodehavender

Zndring i andre hensatte forpligtelser
Zndring i leverandgrer mv.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

pwe

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 0 0
19.015 18.416 0 0
19.015 18.416 0 0
34.215 34.042 23 28
53.230 52.458 23 28
Koncern
2023 2022
TDKK TDKK
-228 -1.281
10.441 6.855
27.124 23.577
8.566 4.682
-55 0
186 -180
46.034 33.653
Koncern
2023 2022
TDKK TDKK
2.486 -7.876
13.559 -79.004
1.008 265
-70.707 53.505
-55 741
-53.709 -32.369
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Koncern Moderselskab

2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK

21. Eventualposter og ovrige
ekonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Folgende aktiver er stillet til
sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en

regnskabsmaessig veerdi pa 7.673 8.176 0 0
Folgende aktiver er stillet til

sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve pa i alt TDKK 17.125,

der giver pant i grunde og bygninger

til en samlet regnskabsmeessig vaerdi

af 7.673 8.176 0 0

Virksomhedspant pa nom. 35 mio i
selskabets simple fordringer 239.659 240.181 0 0

Folgende aktiver er stillet til
sikkerhed for leasingforpligtelser:

Leje- og leasingforpligtelser

Huslejeforpligtelser,
uopsigelighedsperiode 3-24 méneder 7.862 9.440 0 0

Leasingforpligtelser, 1-80 méneder 5.871 5.708 0 0

Andre eventualforpligtelser

Arbejdsgarantier i forbindelse med
indgaede aftaler pa 28.693 39.605 0 0

Betalingsgarantier i forbindelse med
indgéede lejemal pa 9.386 6.244 0 0

Koncernens selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv.
Koncernens selskaber hafter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat,
royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfore
at koncernens heftelse udgoer et storre belab.
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22. Nertstaende parter

Bestemmende indflydelse
BWB Partners II K/S, Kokkedal

Transaktioner

Grundlag

Hovedaktionaer

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pd normale markedsvilkar

efter arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.

23. Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor

PricewaterhouseCoopers
Revisionshonorar
Skatteradgivning

Andre ydelser

24. Efterfolgende begivenheder

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pa bedemmelsen af

arsrapporten.

pwe

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
TDKK TDKK TDKK TDKK
319 303 12 10
188 125 0 0
321 306 6 6
828 734 18 16
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25. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Anpartsselskabet af 28. Juni 2012 for 2023 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.
Koncernregnskabet og arsregnskabet for 2023 er aflagt i TDKK.
Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af eendrede regnskabsmeessige skon af
belab, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vardi kan méales palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, 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 moderselskabet
gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostninger,
aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender 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 regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet
blev etableret.
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Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i
resultatdisponeringen pa den del, som kan henfores til minoriteterne og den del, som kan henfgres til
modervirksomhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige vaerdi af de
overtagne aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Virksomhedsovertagelser gennemfort for den 1. juli 2018

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

Virksomhedsovertagelser gennemfort den 1. juli 2018 eller senere

Ved forste indregning males minoritetsinteresser til minoritetsinteressernes forholdsmeaessige andel af
dagsvaerdien af de identificerede nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Herved indregnes der alene
goodwill vedrerende modervirksomhedens andel af den overtagne virksomhed.

Ved efterfolgende aendringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med
dattervirksomheden indregnes vederlaget direkte pa egenkapitalen.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rente eller en alternativ 1dnerente som
diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fastlagt for
koncernens gvrige anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gaeldsforpligtelse, og leasingydelsens
rentedel omkostningsferes lobende i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
indregnes linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geld og andre monetzare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og
omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og méles efterfalgende til
dagsverdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som "Andre
tilgodehavender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

/Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmaessig sikring.
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Regnskabsmassig sikring

Zndring i dagsvaerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen
med de @ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henfores til den
risiko, der er afdekket.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under dagsvaerdireserven for s
vidt angar den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopggrelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfores 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 resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion indregnes. Belgbet indregnes
i samme post som den sikrede transaktion.

Segmentoplysning om nettoomsatning

Der gives oplysninger pa omsztning. Oplysninger om geografiske markeder er baseret pa koncernens afkast
og risici samt ud fra den interne gkonomistyring. Geografiske segmenter anses som det primaere
segmentomrade. I henhold til bekendtgarelse om undtagelser fra rsregnskabsloven omfatter oplysningerne
péa det geografiske segmentomrade alene nettoomsatningen.

Resultatopgerelse

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsaetning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomszatningen kan males palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget vil
tilga koncernen.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen
udferes, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af drets udferte arbejder (produktionsmetoden).
Denne metode anvendes, nar de samlede indteaegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og
feerdiggerelsesgraden pé balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske
fordele, herunder betalinger, vil tilgd koncernen. Som faerdiggerelsesgrad anvendes atholdte omkostninger i
forhold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrgrer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte serviceydelse.
Metoden anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pé serviceydelsen og feerdiggorelsesgraden pa
balancedagen kan opgares palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga koncernen. Som faerdiggarelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de forventede samlede
omkostninger pa serviceydelsen.

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

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opné koncernens nettoomsaetning.

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold
til koncernens hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for dret under posten “Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret.

Skat af drets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfores til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med tilknyttede danske virksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
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Balance
Immaterielle anlaegsaktiver

Erhveret goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrirvninger. Goodwill afskrives lineaert
over den vurderet gkonomiske levetid, der fastsattes pa baggrund af en vrudering af bl.a. virksomhedens
karakter, markedsposition, branchens stabilitet og afhaengighed af ngglemedarbejdere. Afskrivningsperioden
udger 20 &r.

Patenter og licenser maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til
genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og
licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

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

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad,
tilstreekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i koncernen kan pévises,
og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle
anlaegsaktiver, sifremt der er tilstraeekkelig sikkerhed for, at kapitalveerdien af den fremtidige indtjening kan
dezekke 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 afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller genindvindingsveerdi, 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 regnskabsar, der begynder den
1. januar 2016 eller senere. Reserven reduceres lobende med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for faerdiggorelsen lineaert over den periode,
hvori udviklingsarbejdet forventes at frembringe gkonomiske fordele. Afskrivningsperioden udger 5 ar.

Materielle anlegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver méles 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 1an optaget direkte til finansiering af opferelsen af materielle anleegsaktiver indregnes
i kostprisen i opfarelsesperioden.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 20-30 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 15 ar
Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Restveardierne for anlaegsaktiverne er fastsat til nul.
Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.
Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afgere, om
der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

-
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Hyvis dette er tilfzldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer
eller tab og med tilleeg af resterende vardi af eventuelle mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for
anskaffelsen af virksomhederne.

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opggres til det belgb, som forventes at kunne indbringes ved
salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggarelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien opgeres
under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjeelpematerialer omfatter kobspris med tilleeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjaelpematerialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de
i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéaelse af tab.

Igangvarende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsverdien af det udferte arbejde opgjort pa
grundlag af feerdiggorelsesgraden. Faerdiggorelsesgraden opgeres som andelen af de atholdte
kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sandsynligt, at
de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa en kontrakt, indregnes det
forventede tab i resultatopgerelsen.

Modtagne acontobetalinger fragér i salgsveerdien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,
nar nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettovaerdien er negativ.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrgrende
efterfolgende regnskabsér.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nir koncernen som falge af en begivenhed indtruffet senest pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen.

-

pwc 39



Noter til arsregnskabet

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, méles til
den veardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge af
endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrgrer
poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Finansielle galdsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males lanene til amortiseret

kostpris, séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen som
en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgaeld er séledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgald. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantverdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pé
optagelsestidspunktet.

Ovrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel veerdi.
Pengestremsopgerelse

Pengestromsopggerelsen viser koncernens pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

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

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede geldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger”.

-
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Pengestramsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal

Bruttomargin Bruttofortjeneste x 100 / Nettoomsaetning
Overskudsgrad Resultat af ordineer primeer drift x 100 / Nettoomsetning
Afkastningsgrad Resultat af ordinaer primaer drift x 100 / Samlede aktiver ultimo
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver ultimo
Egenkapitalforrentning Ordinert resultat efter skat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
EBITDA EBITDA x 100 / Nettoomsatning

EBITDA-margin
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