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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 for Vantinge Invest ApS.

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 2016 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og pengestrgmme for 2016.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vantinge, den 2. maj 2017

Direktion

Carsten Brogaard Jensen
Bestyrelse

Per Leth Sgrensen Thomas Laegdsmand Agren Carsten Brogaard Jensen
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Vantinge Invest ApS

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 2016 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Vantinge Invest ApS for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestromsopgorelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geldende 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 internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag 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
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 revisionspéategning 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 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 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-
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-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 2. maj 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Mikael Johansen Mette Holy Jargensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Hoved- og noggletal

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

Koncern
2016 2015 2014 2013 2012
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 44.713 38.902 35.781 33.694 28.633
Resultat af ordinaer primaer drift 25.168 19.411 17.230 15.337 15.026
Resultat fer finansielle poster 25.351 19.644 17.372 15.421 15.046
Resultat af finansielle poster -111 -718 -282 -511 -144
Arets resultat 18.835 13.431 12.326 9.295 6.613
Balance
Balancesum 57.030 56.855 60.748 63.120 58.002
Egenkapital 36.476 37.772 23.595 19.102 14.880
Pengestremme
Pengestrgamme fra:
- driftsaktivitet 23.256 22.122 14.650 15.445 8.123
- investeringsaktivitet -395 -2.353 -3.852 -6.167 -3.059

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -707 -2.786 -2.908 -4.772 -3.164
- finansieringsaktivitet -21.469 -19.449 -14.939 -2.181 -8.356
Arets forskydning i likvider 1.391 320 -4.141 7.097 -3.292
Antal medarbejdere 22 22 22 22 21
Nogletal i %
Afkastningsgrad 44.5% 34,6% 28,6% 24,4% 25,9%
Soliditetsgrad 64,0% 66,4% 38,8% 30,3% 25,7%
Forrentning af egenkapital 50,7% 43,8% 57,7% 54,7% 88,9%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens vasentligste aktiviteter foregir i NLM Vantinge ApS og i mindre omfang hertil tilknyttede
virksomheder.

NLM Vantinge ApS' aktiviteter bestar i lighed med tidligere ar i hdndtering og genanvendelse af
industrielle restprodukter samt bearbejdning og nyttiggerelse/bortskaffelse af affaldsprodukter i Danmark
og udland.

NLM Vantinge ApS har endvidere en saerskilt produktion af foderstoffer. Foderstofsortimentet bestar af
kalkszbe og spraykrystalliserede vombeskyttende foderstoffer, som primeert afszttes til foderindustrien.
Sortimentet retter sig primerk mod kvaeg og svin.

NLM France Sarl er salgsselskab for NLM Vantinge ApS.
STV Teknik ApS selger fodermidler til heste.
Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud pa DKK 18.834.536, og koncernens balance pr.
31. december 2016 udviser en egenkapital p4 DKK 36.476.109.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernens vaerktgj til risikostyring, herunder sikring af at koncernens aktiviteter folger de til enhver tid
gxldende lov- og myndighedskrav vedrgrende bl.a. miljg- og affaldslovgivning samt produktion og
markedsfering af koncernens produkter, udbygges labende og er ogsé i blevet det i ar. Inden for alle
produktomrader er der arbejdet med at forbedre rutiner til registrering og etablering af produkt-
sporbarhed.

Industrielle restprodukter

Langt hovedparten af koncernens omsztning af industrielle restprodukter foregér direkte mellem
producent og slutbruger, og indebzrer derfor ikke nogen risiko for, at selskabet oparbejder lagre af
uafsattelige restprodukter. For de sm& maengder af restprodukter, som lagres kortvarigt inden de
omsattes, gelder at der i forbindelse med oplagring henszttes belgb til deekning af eventuel bortskaffelse,
for det tilfzlde, at produkterne métte vise sig uafsattelige.
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Ledelsesberetning

Valutarisici

En stor del af koncernens ravarer indkgbes i EURO(€), og en mindre del i norske kroner (NOK), hvilket
skaber en potentiel risikoeksponering pa valuta. Selskabets risikoeksponering pa valuta er imidlertid
reduceret i kraft af det forhold, at en stor del af koncernens produkter og ydelser ligeledes handles i € og en
mindre del i NOK.

Vareforbrug

En stor del af ravarerne til koncernens foderstofprodukter folger verdensmarkedspriserne, som kan svinge
meget hen over aret. P4 storre salgskontrakter afdeekkes prisrisikoen ved samtidig indgdelse af faste
kabskontrakter med samme lgbetid som salgskontrakten.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Resultatet for 2017 forventes at blive p4 samme niveau som 2016.

Koncernen oplever fortsat tilgang af nye kunder og markeder for foderfedtprodukter. Efter en periode med
historisk lave melkepriser og den dermed kritisk lave indtjening hos maelkeproducenterne, er forbruget af
foderfedtprodukter pa vej tilbage mod normalen.

Udviklingen indenfor ”gren energi” er praeget af store prisstigninger pa varer til biogas og breendsel. Det
hanger primert sammen med, at biodieselproducenterne gar over til produktion af 2. generations
biodiesel, som netop sker pa basis af ravarer, der karakteriseres som affald. Salget af vegetabilske
breendselsolier er desuden meget afhangig af priserne pa mineralolie og den samlede aktivitet i
biodieselsektoren. Vi forventer fortsat en stor aktivitet pd dette omrade.

Forskning og udvikling

Der er foretaget investeringer i produktionsanlaeg, med henblik pa eget kapacitet og forbedret kvalitet af
produkterne.

Ressourcerne anvendes fortrinsvis pad omrader, som giver grundleggende viden inden for koncernens
forretningsomrader. Der er som tidligere anvendt betydelige ressourcer pa vedligeholdelse af eksisterende
aktiviteter og udvikling af forretningsomraderne i selskabet. Udviklingsaktiviteternes generelle og ofte
langsigtede karakter indeberer, at omkostningerne i de fleste tilfeelde ikke aktiveres i arsregnskabet.

Eksternt miljo

Koncernens aktiviteter er baseret pa anvendelse og fremmelse af miljorigtige teknologier og produktions-
metoder, anvisning af miljerigtige anvendelse af bi- og restprodukter samt projekter og/eller leverancer af
udstyr til héndtering og bortskaffelse af affald pa en miljemeessig forsvarlig made. Koncernen har derfor
stort fokus péd miljeforhold.
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Ledelsesberetning

Videnressourcer

Koncernens aktiviteter vedrgrende handtering af restprodukter og affald stiller betydelige krav til viden om
tekniske og kemiske processer og en raekke komplicerede forhold vedrgrende lovgivning, aktiviteter pa
tveers af landegraenser, produkteffekter, mv.

Koncernens fodermiddelproduktion stiller betydelige krav til viden om produktets sammensaetning og
ernzringsmassige effekter pa dyr samt fadevaresikkerhed i bredeste forstand.

Koncernen har til opfyldelse af disse krav ansat hgjt uddannede medarbejdere med specialistviden pa
sarlige omrader, og selskabets aktiviteter er endvidere i veesentligt omfang baseret pé en stor tveergdende
generel viden om teknik, kemi og miljeforhold, som lgbende indlaeres og vedligeholdes i selskabet.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i arsrapporten.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt resultatet af koncernens akti-
viteter og pengestromme for 2016 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
DKK DKK DKK DKK

Bruttofortjeneste 44.712.661 38.902.087 -22.016 -22.000
Personaleomkostninger 1 -12.368.443 -12.352.660 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 2 -6.993.482 -6.888.938 0 0
Andre driftsomkostninger 0 -16.847 0 0
Resultat for finansielle poster 25.350.736 19.643.642 -22.016 -22.000
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 17.371.769 12.462.184
Finansielle indteegter 3 3.908 6.710 0 0
Finansielle omkostninger 4 -114.541 -724.812 -16.997 -198.295
Resultat for skat 25.240.103 18.925.540 17.332.756 12.241.889
Skat af arets resultat 5 -6.405.567 -5.494.482 4.846 39.165
Arets resultat 18.834.536 13.431.058 17.337.602 12.281.054
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Betalt ekstraordinaert udbytte 9.340.000 0 9.340.000 0
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 14.010.000 9.500.000 14.010.000 9.500.000
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat 1.496.934 1.150.004 0 0
Overfort resultat -6.012.398 2.781.054 -6.012.398 2.781.054

18.834.536 13.431.058 17.337.602 12.281.054
58
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Balance 31. december

Aktiver

Erhvervede patenter
Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver

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

Materielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Ravarer og hjeelpematerialer
Feerdigvarer og handelsvarer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv
Tilgodehavende selskabsskat hos
tilknyttede virksomheder
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
158.601 469.623 0 0
3.811.510 7.624.219 0 0
6 3.970.111 8.093.842 0 0
9.607.526 9.840.613 0 0
4.084.076 5.786.051 0 0
633.418 1.172.769 0 0
7 14.325.020 16.799.433 0 0
8 0 0 33.564.562 34.409.025
0 0 33.564.562 34.409.025
18.295.131 24.893.275 33.564.562 34.409.025
2.648.265 2.163.794 0 0
4.190.087 5.876.230 0 0
6.838.352 8.040.024 0 0
25.900.978 19.385.643 0 0
0 0 840.278 2.306.545
15.796 69.822 0 0
188.311 65.797 0 0
0 0 504.740 0
13.694 13.980 0 0
26.118.779 19.535.242 1.345.018 2.306.545

11



Balance 31. december

Aktiver

Veardipapirer
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
DKK DKK DKK DKK
730.755 733.517 0 0
5.047.056 3.653.371 0 16
38.734.942 31.962.154 1.345.018 2.306.561
57.030.073 56.855.429 34.909.580 36.715.586
12



Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 80.000 80.000 80.000 80.000
Overfort resultat 20.283.687 26.299.317 20.283.687 26.299.317
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 14.010.000 9.500.000 14.010.000 9.500.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 34.373.687 35.879.317 34.373.687 35.879.317
Minoritetsinteresser 2.102.422 1.892.717 0 0
Egenkapital 9 36.476.109 37.772.034 34.373.687 35.879.317
Leasingforpligtelser 1.302.408 2.138.779 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 1.302.408 2.138.779 0 0
Kreditinstitutter 58.904 584.122 0 0
Leasingforpligtelser 10 847.200 827.856 0 0
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 14.412.809 10.868.570 19.000 14.375
Selskabsskat 516.893 821.894 516.893 821.894
Anden geeld 3.415.750 3.842.174 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 19.251.556 16.944.616 535.893 836.269
Galdsforpligtelser 20.553.964 19.083.395 535.893 836.269
Passiver 57.030.073 56.855.429 34.909.580 36.715.586

Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser 13
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Egenkapitalopgorelse

Koncern
Egenkapital
Foreslaet ud- ekskl. minori-
Selskabs- Overfgrt  bytte for regn- tets- Minoritets-
kapital resultat skabsaret interesser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK

Egenkapital 1. januar 80.000 26.299.317 9.500.000 35.879.317 1.892.717 37.772.034
Valutakursregulering 0 0 0 0 -229 -229
Betalt ordinzert udbytte 0 0 -9.500.000 -9.500.000 -627.000 -10.127.000
Betalt ekstraordinzert udbytte 0 -9.340.000 0 -9.340.000 -660.000 -10.000.000
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 -3.232 0 -3.232 0 -3.232
Arets resultat 0 3.327.602 14.010.000 17.337.602 1.496.934 18.834.536
Egenkapital 31. december 80.000 20.283.687 14.010.000 34.373.687 2.102.422 36.476.109
Moderselskab

Egenkapital 1. januar 80.000 26.299.317 9.500.000 35.879.317 0 35.879.317
Betalt ordinzert udbytte 0 0 -9.500.000 -9.500.000 0 -9.500.000
Betalt ekstraordinzert udbytte 0 -9.340.000 0 -9.340.000 0 -9.340.000
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 -3.232 0 -3.232 0 -3.232
Arets resultat 0 3.327.602 14.010.000 17.337.602 0 17.337.602
Egenkapital 31. december 80.000 20.283.687 14.010.000 34.373.687 0 34.373.687
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
DKK DKK DKK DKK
Arets resultat 17.337.602 12.281.054 17.337.602 12.281.054
Reguleringer 11 15.003.155 14.270.833 -17.362.850 -12.299.936
AEndring i driftskapital 12 -2.141.534 -1.262.140 1.470.892 -2.314.670
Pengestremme fra drift for
finansielle poster 30.199.223 25.289.747 1.445.644 -2.333.552
Renteindbetalinger og lignende 3.908 6.710 0 0
Renteudbetalinger og lignende -114.546 -724.812 -16.997 -198.295
Pengestremme fra ordinaer drift 30.088.585 24.571.645 1.428.647 -2.531.847
Betalt selskabsskat -6.833.082 -2.449.986 -804.895 3.028.523
Pengestreamme fra driftsaktivitet 23.255.503 22.121.659 623.752 496.676
Kgb af immaterielle anleegsaktiver 311.622 -379.979 0 0
Kgb af materielle anleegsaktiver -706.958 -2.786.318 0 0
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. 0 0 3.232 -3.118
Salg af materielle anlaegsaktiver 0 813.614 0 0
Modtaget udbytte fra
dattervirksomheder 0 0 18.213.000 15.332.318
Pengestremme fra
investeringsaktivitet -395.336 -2.352.683 18.216.232 15.329.200
Tilbagebetaling af geeld til
kreditinstitutter -525.218 -17.619.188 0 -15.000.000
Nedbringelse af leasingforpligtelser -817.026 -1.421.658 0 0
Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 0 -825.860
Indgéaelse af leasingforpligtelser 0 675.000 0 0
Betalt udbytte -20.127.000 -1.083.440 -18.840.000 0
Pengestremme fra
finansieringsaktivitet -21.469.244 -19.449.286 -18.840.000 -15.825.860
Andring i likvider 1.390.923 319.690 -16 16
Likvider 1. januar 4.386.888 4.067.198 16 0
Likvider 31. december 5.777.811 4.386.888 0 16
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 5.047.056 3.653.371 0 16

_i
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Note 2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
Veerdipapirer 730.755 733.517 0
Likvider 31. december 5.777.811 4.386.888 16

pwe
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Noter til arsregnskabet

pwe

Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
11.283.295 11.367.241 0 0
726.993 602.362 0 0
251.145 271.695 0 0
107.010 111.362 0 0
12.368.443 12.352.660 0 0
22 22 0 0
3.812.109 4.186.460 0 0
3.181.373 2.702.478 0 0
6.993.482 6.888.938 0 0
3.908 6.710 0 0
3.908 6.710 0 0
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
88.039 342.497 16.997 198.295
26.502 382.315 0 0
114.541 724.812 16.997 198.295
6.617.710 5.439.344 -4.846 -39.165
-212.143 55.138 0 0
6.405.567 5.494.482 -4.846 -39.165

Erhvervede pa-
tenter Goodwill
DKK DKK

2.933.064 19.043.443
2.933.064 19.043.443
2.463.441 11.419.224
311.022 3.812.709
2.774.463 15.231.933
158.601 3.811.510

18



Noter til arsregnskabet

7
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Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Valutakursregulering
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december

Heraf finansielle leasingaktiver

Produktionsan- Andre anlaeg,
Grunde og byg- laeg og maski-  driftsmateriel og

ninger ner inventar | alt

DKK DKK DKK DKK
12.386.262 12.189.581 2.467.227 27.043.070
0 0 -65 -65
90.000 199.614 106.333 395.947
12.476.262 12.389.195 2.573.495 27.438.952
2.545.657 6.403.530 1.294.458 10.243.645
0 0 -65 -65
323.079 1.901.589 645.684 2.870.352
2.868.736 8.305.119 1.940.077 13.113.932
9.607.526 4.084.076 633.418 14.325.020
0 1.877.242 844.225 2.721.467
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2016 2015
DKK DKK
8 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 35.854.964 35.854.961
Kostpris 31. december 35.854.964 35.854.961
Veerdireguleringer 1. januar -1.445.939 1.421.080
Valutakursregulering -3.232 3.118
Arets resultat 21.183.878 16.274.293
Udbytte til moderselskabet -18.213.000 -15.332.318
Afskrivning pa goodwill -3.812.109 -3.812.109
Veerdireguleringer 31. december -2.290.402 -1.445.936
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 33.564.562 34.409.025
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgar i ovenstaende
regnskabsmeessige veerdi, udger 31. december 3.812.110 7.624.219
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
NLM Vantinge ApS Vantinge 500.000 93% 31.854.874 22.680.812

pwe

Alle udenlandske dattervirksomheder er indregnet og malt som selvstaeendige enheder.
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Noter til arsregnskabet
9 Egenkapital
Selskabskapitalen bestar af 80 anparter a nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

2016 2015 2014 2013 2012
DKK DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 1. januar 80.000 80.000 80.000 80.000 0
Kapitalforhajelse 0 0 0 0 80.000
Kapitalnedsaettelse 0 0 0 0 0
Selskabskapital 31.
december 80.000 80.000 80.000 80.000 80.000

10 Langfristede gaeldsforpligtelser

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

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar 1.302.408 2.138.779 0 0
Langfristet del 1.302.408 2.138.779 0 0
Inden for 1 ar 847.200 827.856 0 0

2.149.608 2.966.635 0 0
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Noter til arsregnskabet

11

12
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Pengestromsopgorelse -
reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og
gevinst ved salg

Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder

Skat af arets resultat
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat
Valutakursregulering (b@r omposteres
til andre regnskabslinier)

Andre reguleringer

Pengestromsopggorelse -
andring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK
-3.908 -6.710 0 0
114.541 724.812 16.997 198.295
6.993.482 6.908.245 0 0
0 0 -17.371.769 -12.462.184
6.405.567 5.494.482 -4.846 -39.165
1.496.934 1.150.004 0 0
0 0 -3.232 3.118
-3.461 0 0 0
15.003.155 14.270.833 -17.362.850 -12.299.936
1.201.674 -1.167.685 0 0
-6.461.023 -1.395.318 1.466.267 -2.306.545
3.117.815 1.300.863 4.625 -8.125
-2.141.534 -1.262.140 1.470.892 -2.314.670
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

DKK DKK DKK DKK

13 Eventualposter og avrige gkonomiske forpligtelser

pwe

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve pa i alt TDKK 34.000,

der giver pant i grunde og bygninger til

en samlet regnskabsmeessig veerdi af 9.607.526 9.840.613 0

Eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst.
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Noter, regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Vantinge Invest ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2016 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Vantinge Invest ApS samt virksomheder, hvori moderselska-
bet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem
aktiebesiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen be-
sidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydel-
se, betragtes som associerede virksomheder.

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.
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Noter, regnskabspraksis

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.

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

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vasentlige 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 rentefod eller en tilneermet veerdi
heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fast-
lagt for koncernens gvrige anlegsaktiver.

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

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes lineaert i resultatopgorelsen over leasingperioden.

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.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.
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Noter, regnskabspraksis

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.

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 ravarer og hjelpematerialer, der
er anvendt for at opna arets nettoomsaetning.

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathaengige omkostninger bortset fra
produktions lgnninger.

Af- og nedskrivninger

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

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

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

_
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Noter, regnskabspraksis

Finansielle poster

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

Skat af arets resultat

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

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske og udenlandske dattervirksomheder. Den danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
ert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 &r.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-
veerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt &r.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver 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.

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

Bygninger 5-20 ar
Produktionsanlag og maskiner 3-15 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
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Noter, regnskabspraksis

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
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 og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvardi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Varebeholdninger

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

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

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

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjelpe-
materialer 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.

pwc 28



Noter, regnskabspraksis

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsvaerdien pd balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest note-
rede salgskurs.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme 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. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

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
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.
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Finansielle gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopggrelsen viser koncernens og moderselskabets pengestrgmme for dret opdelt pa drifts-, in-
vesterings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens og moderselskabets
likvider ved érets begyndelse og slutning.

Der er ikke udarbejdet pengestromsopggrelse for moderselskabet, idet moderselskabets pengestremme er
indeholdt i pengestremsopggrelsen for koncernen.

Pengestrom fra driftsaktivitet

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

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
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 bestar af "Likvide beholdninger”, “"Vardipapirer” under omsztningsaktiver og “Kassekredit-
ter”. "Vaerdipapirer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdiendringer, som

uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver

-
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Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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