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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
oktober 2017 - 30. september 2018 for A. Winther Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30.

september 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Them, den 17. december 2018

Direktion:

Anders Winther

Bestyrelse:

Michael Lavbjerg Anders Winther Minna Wurtz Winther
Formand

Mette Winther Tage Engelbrecht Svendsen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i A. Winther Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for A. Winther Holding A/S for regnskabsaret 1.
oktober 2017 - 30. september 2018, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestremsopgarelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30.
september 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet 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 ggre dette.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der 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 fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

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

e Opnar 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, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede 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.

Silkeborg, den 17. december 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Jesper Dahl Jepsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32064
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat............coooviiiiiiiininns
Driftsresultat.........cocoeeiiiiiiiiiiiiiinns
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat for skat.............ccccvvveeennn..
Arets resultat..........ocoeeveeeeeeeeeeeeeieeen,

Balance
Balancesum........cccooevviviiiiiiiie,
Egenkapital.........ccooeeviiiiiiiiiiiie

Pengestreamme

Pengestramme fra driftsaktivitet.............
Pengestremme fra investeringsaktivitet...
Pengestramme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........c...coeeiieiiinn,
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Nogletal
Soliditetsgrad..........ccoooeiviieiiiiiiiiiieciis

Egenkapitalforrentning............................

2017/18
tkr.

48.264
20.390

780
21.170
16.361

101.551
79.022

19.821
-3.106
-3.493
13.222
-2.291

74,8
22,7

2016/17
tkr.

42.781
15.730

293
16.023
12.221

86.600
65.288

11.995
-2.885
-3.254

5.856
-2.018

72,5
20,2

2015/16
tkr.

37.783
12.320
-333
11.988
9.066

76.485
56.005

8.827
-3.321
-1.851

3.655
-2.190

69,6
17,3

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

Nagletallene falger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

2014/15
tkr.

37.715
13.126
-1.527
11.599

8.503

71.308
48.757

14.260
-798
-3.129
10.333
-404

64,8
18,9

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Passiver i alt, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

2013/14
tkr.

34.162
9.864
1.207

11.071
7.497

64.902
41.331

7.160
-2.870
-4.206

84
-2.327

60,6
19,6
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje aktier i dattervirksomheden A. Winther A/S.

Koncernens vaesentligste aktiviteter er salg og produktion af bgrnehavekeretgjer, trehjulede cykler,
samt ladcykler og cykelanhangere.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens stgrste markedsomrade er institutionsmarkedet og herudover har koncernen aktiviteter
inden for salg af ladcykler o.lign. pa cykelmarkedet. En stor del af koncernens omsaetning er eksport og
der arbejdes kontinuerligt pa at @ge eksporten yderligere.

Koncernen har igennem aret fortsat aktiviteterne til at forbedre salget pa cykelmarkedet yderligere.
Dette har bevirket, at omradet har opnaet en positiv vaekst i omsaetningen.

Koncernens engagement i dattervirksomheden Gonge Creative Learning ApS (igennem Gonge Creative
Learning Holding A/S) har fortsat den positive udvikling med yderligere udnyttelse af de salgs- og
omkostningsmaessige synergier mellem virksomhederne.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernens resultat og gkonomiske udvikling blev bedre end forventet.

Koncernen opnaede i 2017/18 et resultat pa 16,4 mio. kr. mod 12,2 mio. kr. i 2016/17.
Koncernens resultat for 2017/18 anses for tilfredsstillende.

Forventninger til fremtiden

Det forventes, at omsaetningen til institutionsmarkedet i de kommende ar vil kunne udbygges igennem
udviklingen af koncernens produktsortiment og i takt med, at flere lande udbygger
barnepasningsomradet. Der forventes ligeledes vaekst inden for cykelomradet bade igennem yderligere
styrkelse af sortimentet som igennem gget salg pa nye markedsomrader.

Det forventes, at resultatet for det kommende ar vil vaere pa niveau med indevaerende ar.
Egne kapitalandele

Selskabet ejer egne kapitalandele pa nom. 150 tkr. B-aktier, svarende til 10 % af aktiekapitalen. Der
har ikke vaeret solgt eller kabt kapitalandele i arets lab.
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RESULTATOPG@RELSE 1. OKTOBER - 30. SEPTEMBER

BRUTTOFORTJENESTE...............

Personaleomkostninger..............

Af- og nedskrivninger

DRIFTSRESULTAT....

Indtaegter af kapitalandele..........
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT.................

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT....

11

Note

Koncernen Moderselskabet
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
kr. kr. kr. kr.
48.264.458 42.780.729 -156.272 -115.144
-24.689.743 -22.709.598 0 0
-3.184.592  -4.340.907 0 0
20.390.123 15.730.224 -156.272 -115.144
0 0 14.408.049 10.557.635
1.689.061 1.100.958 1.157.780 947.306
-909.436 -807.939 -772.677 -193.558
21.169.748 16.023.243 14.636.880 11.196.239
-4.808.823  -3.801.744 -50.852 -149.578
16.360.925 12.221.499 14.586.028 11.046.661
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BALANCE 30. SEPTEMBER

AKTIVER

Faerdiggjorte udviklingsprojekter..
Erhvervede varemaerker og

forudbetalt licens

Immaterielle anlaegsaktiver........

Grunde og bygninger..................
Produktionsanlaeg og maskiner.....
Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar............

Materielle anlaegsaktiver...........

Kapitalandele i datter-

virksomheder......
Andre vardipapirer

Finansielle anlaegsaktiver..........

ANLAGSAKTIVER

Ravarer og hjaelpematerialer.......
Varer under fremstilling.............
Fremstillede faerdigvarer og

handelsvarer......
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser

Andre tilgodehavender...............
Tilgodehavende selskabsskat........

Tilgodehavende

Tilgodehavender.....................

Andre vardipapirer og

kapitalandele
Vaerdipapirer

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER...........

12

Koncernen Moderselskabet
Note 2018 2017 2018 2017
kr. kr. kr. kr.
1.141.615 969.107 0 0
550.012 457.931 0 0
5 1.691.627 1.427.038 0 0
6.308.671 6.772.896 0 0
2.333.510 2.531.208 0 0
1.087.966 768.736 0 0
6 9.730.147 10.072.840 0 0
0 0 45.874.818 40.133.604
136.922 136.922 0 0
7 136.922 136.922 45.874.818 40.133.604
11.558.696 11.636.800 45.874.818 40.133.604
14.461.843 14.852.337 0 0
2.846.629 2.512.252 0 0
11.843.391 8.583.922 0 0
29.151.863 25.948.511 0 0
16.774.482 17.419.875 0 0
3.315.814 2.728.413 0 0
158.465 751.551 158.465 751.551
0 0 8.553.767 6.502.080
8 40.916 144.097 40.916 56.277
20.289.677 21.043.936 8.753.148 7.309.908
29.880.687 21.107.847 29.880.687 21.107.847
29.880.687 21.107.847 29.880.687 21.107.847
10.670.451 6.863.337 2.602.139 86.026
89.992.678 74.963.631 41.235.974 28.503.781
101.551.374 86.600.431 87.110.792 68.637.385
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BALANCE 30. SEPTEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceeveeennnnnnn.
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Reserve for udviklingsomkost-

NN . eeetiieiiiiieeeeeiiinaaaens
Overfart overskud.....................
Forslag til udbytte....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......covvvneineinnnne.

Hensaettelse til udskudt skat........
Andre hensatte forpligtelser........

HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt..
Selskabsskat........cccceevevieiinnnan..
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Leverandarer af varer og

tjenesteydelser........cccevvvvennennn.
Geeld, tilknyttede virksomheder....
Selskabsskat........ccccoevevieiinnnan..
Andengaeld....cccevviiniiiiiiii...
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........ccooiiiiiiin.

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

13
Koncernen Moderselskabet

Note 2018 2017 2018 2017

kr. kr. kr. kr.

9 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000

0 0 30.874.818 25.133.604

650.192 423.644 0 0

71.595.768 58.965.623 41.371.142  34.255.663

2.250.000 1.875.000 2.250.000 1.875.000

3.026.329 2.524.049 0 0

79.022.289 65.288.316 75.995.960 62.764.267

10 309.000 368.000 0 0

250.000 250.000 0 0

559.000 618.000 0 0

2.913.090 3.418.922 0 0

4.114.312 3.051.535 4.114.312 3.051.535

11  7.027.402 6.470.457 4.114.312 3.051.535

11 506.000 506.000 0 0

0 641.295 0 618.349

7.008.759 6.018.006 70.001 65.000

0 0 6.930.519 1.997.487

0 140.747 0 140.747

7.427.924 6.488.293 0 0

12 0 429.317 0 0

14.942.683 14.223.658 7.000.520 2.821.583

21.970.085 20.694.115 11.114.832 5.873.118

101.551.374 86.600.431 87.110.792 68.637.385
13
14
15
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. oktober 2017
Betalt udbytte.................
Udbytte af egne aktier.......
Andre reguleringer............
Forslag til arets resultatdis-
PONENNG .cccvvvveeeeeennnnnnnnnn
Overfeort til reserve for

udviklingsomkostninger ......

Egenkapital 30. september

Egenkapital 1. oktober 2017
Betalt udbytte.................
Udbytte af egne aktier.......
Andre reguleringer............

Forslag til arets resultatdisponering.......

Overfgrsel af udbytte.........

Egenkapital 30. september

14
Koncernen
Reserve for
Selskabs- udviklings- Overfort Forslag til Minoritets-

kapital omkostninger overskud udbytte interesser | alt
1.500.000 423.644 58.965.623 1.875.000 2.524.049 65.288.316
-1.875.000 -1.300.000 -3.175.000
187.500 187.500
333.165 27.383 360.548
12.336.028 2.250.000 1.774.897 16.360.925

226.548 -226.548
1.500.000 650.192 71.595.768 2.250.000 3.026.329 79.022.289

Moderselskabet

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter

Selskabs- indre vaerdis Overfort Forslag til
kapital metode overskud udbytte l alt
................ 1.500.000 25.133.604 34.255.663 1.875.000 62.764.267
................ -1.875.000 -1.875.000
................ 187.500 187.500
................ 333.165 333.165
14.408.049 -2.072.021 2.250.000 14.586.028
................ -9.000.000 9.000.000

2018......... 1.500.000 30.874.818 41.371.142 2.250.000 75.995.960
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. OKTOBER - 30. SEPTEMBER

Koncernen Moderselskabet
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
kr. kr. kr. kr.

Arets resultat........oeeveeveineireineineinnnnnnn, 16.360.925 12.221.499 14.586.028 11.046.661
Arets afskrivninger tilbagefert.................. 3.184.592 4.340.907 0 0
Resultat af dattervirksomheder................ 0 0 -14.408.049 -10.557.635
Regulering af andre finansielle indtaegter.... 0 0 9.000.000 9.000.000
Regulering af andre finansielle
OmMKOStNINGEr . .cviiiiii ittt eeiaens 462.241 -241.188 0 0
Skat af arets resultat tilbagefort............... 4.808.823 3.801.744 50.852 149.578
Betalt selskabsskat........cocevveiiiiieinannnnen. -3.454.400  -3.981.232 -587.423 -736.882
/Z&ndring i varebeholdninger..................... -3.203.352  -2.301.170 0 0
/Z&ndring i tilgodehavender...................... 161.173 346.578 15.361 -50.921
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og
-1 4 FO PP 1.501.067 -2.192.616 4.938.033 -202.688
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET..... 19.821.069 11.994.522 13.594.802 8.648.113
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver............ -875.859 -867.273 0 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver............... -2.290.629  -2.017.921 0 0
Salg af materielle anlagsaktiver............... 60.000 0 0 0
PENGESTROMME FRA
INVESTERINGSAKTIVITET........ccocvvnennnnnn.. -3.106.488 -2.885.194 0 0
Afdrag pa lan......coouveeeieiiiiiiiiiieceeaene, -505.832 -503.760 0 0
Udbytte af egne aktier.........cccooevvviniinnnn 187.500 0 187.500 0
Betalt udbytte i regnskabsaret................. -3.175.000 -2.750.000 -1.875.000 -1.350.000
PENGESTROMME FRA
FINANSIERINGSAKTIVITET.........cccvnnenn... -3.493.332 -3.253.760 -1.687.500 -1.350.000
ZNDRING | LIKVIDER.........ccccvvieinnennnnn. 13.221.249 5.855.568 11.907.302 7.298.113
Likvider 1. oktober......c.ccevevviiiiiieinennnnen. 27.329.889  21.474.321 20.575.524  13.277.411
LIKVIDER 30. SEPTEMBER....................... 40.551.138 27.329.889 32.482.826 20.575.524
Likvider 30. september specificeres saledes:
Likvide beholdninger........cccceveveeieinnnnn.. 10.670.451 6.863.337 2.602.139 86.026
Geeld til pengeinstitutter...........ccovvvennn 0 -641.295 0 -618.349
Andre vardipapirer og kapitalandele.......... 29.880.687 21.107.847 29.880.687 21.107.847

LIKVIDER, INDESTAENDE............c..ceuun... 40.551.138 27.329.889  32.482.826 20.575.524
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2017/18 2016/17 2017/18 2016/17
kr. kr. kr. kr.
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 49 (2016/17: 49)
Moderselskabet: 1 (2016/17: 1)
Lo 02 gager....cccevveevieneeneeneennnnn. 22.439.933  20.541.019 0 0
Pensioner......ccccevveiiiiiiiiiiiiiininn, 1.889.862 1.789.835 0 0
Andre omkostninger til social sikring 305.243 334.081 0 0
Andre personaleomkostninger........ 54.705 44,663 0 0
24.689.743 22.709.598 0 0
Vederlag til direktion og bestyrelse.. 1.902.328 1.792.964 0 0
1.902.328 1.792.964 0 0
Andre finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder............. 0 0 83.950 144.267
Finansielle omkostninger i @vrigt..... 909.436 807.939 688.727 49.291
909.436 807.939 772.677 193.558
Skat af arets resultat
Skat af arets resultat................... 4.867.823 3.837.744 50.852 149.578
Regulering af udskudt skat............ -59.000 -36.000 0 0
4.808.823 3.801.744 50.852 149.578
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 2.250.000 1.875.000 2.250.000 1.875.000
Henlaeggelser til reserve for netto-
opskrivning efter indre vaerdis
Metode...cceviiiiiiiiiiiiiiieneennns 0 0 14.408.049 7.557.635
Overfort resultat.........cocevuvnennn.. 12.336.028 9.171.661 -2.072.021 1.614.026
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... 1.774.897 1.174.838 0 0
16.360.925 12.221.499 14.586.028 11.046.661

16
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NOTER

Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. oktober 2017.....ccccviiiiiiiiiiiiiiinnnn.
TilGaANG et ieiiiiei e ereeer e neeaanas
Kostpris 30. september 2018........................

Afskrivninger 1. oktober 2017.......ccevvvviviiennnn,
Arets afskrivninger .......ccovevveviniininiinineininnnn.
Afskrivninger 30. september 2018.................

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2018...

Koncernen
Faerdiggjorte Erhvervede
udviklings- varemeaerker og

projekter forudbetalt licens

6.893.785
532.787
7.426.572

5.924.678
360.279
6.284.957

1.141.615

2.132.817
343.072
2.475.889

1.674.886
250.991
1.925.877

550.012

Koncernens udviklingsprojekter vedrgrer udvikling af nye specialkeretgjer til institutionsmar-
kedet. Udviklingen forlaber som planlagt og forventes faerdiggjort indenfor en kortere
tidshorisont. Markedsundersggelser viser en efterspgrgsel efter disse nye specialkgretgjer, og

der er fa konkurrenter pa markedet.

Materielle anlagsaktiver

Af- og nedskrivninger 1. oktober 2017............
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede

AKEIVEL et
Arets afskrivninger .........cocoveiiviniininiininnnn.
Af- og nedskrivninger 30. september 2018....

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2018.

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Andre anlaeg,

Grunde og Produktionsanlaeg driftsmateriel og

bygninger

16.810.933
0

0
16.810.933

10.038.037
0

464.225
10.502.262

6.308.671

og maskiner

40.076.994
1.267.379

0
41.344.373

37.545.786
0

1.465.077
39.010.863

2.333.510

KOStPris 1. OKEODEI 2017, . ittt et et et et eeieeeenaeaaanes
Kostpris 30. september 2018........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiii e e e e aeas

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2018..........cccccviiiiiiiiiiiiiiiiiinnnen.

inventar

2.652.234
1.023.250
-320.000
3.355.484

1.883.498
-260.000
644.020
2.267.518

1.087.966

Koncernen

Andre

veaerdipapirer

136.922
136.922

136.922

17
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NOTER
Moder-
selskabet
Kapitalandele i
datter-
virksomheder
KOStPris 1. OKEODEI 2017, . it iiii ittt et et e e ettt eeiaeeeeiaeaaanes 15.000.000
Kostpris 30. september 2018.......c.ccoiiiiiiiiiiiiiiiiii e e e eeas 15.000.000
Opskrivninger 1. oktober 2017.....ocuriiii i eireeieerenaeeaenaeenns 25.133.604
0o [CoTe [ [<] A ¢ =B L - | PPN -9.000.000
Arets OPSKIIVIINGEL ... vuie it e e 14.408.049
Egenkapitalbevaegelser.....uiii it i e e e 333.165
Opskrivninger 30. september 2018.......ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeaaen 30.874.818
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2018..........cccccviiiiiiiiiiiiiiiiiinnnen. 45.874.818
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
A. Winther A/S, Them......cccevvviiiiiiinnnennnen. 45.874.818 14.408.049 100 %
Gonge Creative Learning Holding A/S, Them..... 15.131.648 8.874.485 80 %
Gonge Creative Learning ApS, Them............... 14.091.695 8.873.179 80 %

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert forsikringer og
kontingenter, der vedrgrer det efterfglgende regnskabsar.

2018 2017
kr. kr.
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 2 stk. a nom. 50.000 Kr....eevvinereriiiiiiiiiiiiiinnnnns, 100.000 100.000
A-aktier, 13 stk. anom. 10.000 Kr.....ccevveiiiiiiieenieenneennnennn. 130.000 130.000
A-aktier, 20 stk. anom. 1.000 Kr..ovveiiineieriiiiiiiiiieeiinnnns, 20.000 20.000
B-aktier, 14 stk. a nom. 50.000 Kr.....ccceiiiiiiiiiiiiiiininennnnn, 700.000 700.000
B-aktier, 52 stk. anom. 10.000 Kr....ccoviuvieiiiiiiiieeeeniannnnnn, 520.000 520.000
B-aktier, 2 stk. anom. 5.000 Kr...cevvvvviiiiiiiiiiiiiiiiieeenennn, 10.000 10.000
B-aktier, 20 stk. anom. 1.000 Kr.....cvviiiiiieiiiiiiiieeeeniannnnnn, 20.000 20.000

1.500.000 1.500.000

18
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NOTER

Henseaettelse til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
pa immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegsaktiver.

Koncernen Moderselskabet
2018 2017 2018 2017
kr. kr. kr. kr.
Udskudt skat 1. oktober............... 368.000 404.000 0 0
Tilbagefart i aret.......cccvevevvenenen... -59.000 -36.000 0 0
Udskudt skat 30. september......... 309.000 368.000 0 0

Langfristede geeldsforpligtelser
Koncernen
1/10 2017 30/9 2018 Afdrag Restgaeld
geldi alt geldi alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt.... 3.924.922 3.419.090 506.000 1.393.000
Selskabsskat.......ccovvviiinniiiiiinnn 3.051.535 4.114.312 0 0
6.976.457 7.533.402 506.000 1.393.000
Moderselskabet

1/10 2017 30/9 2018 Afdrag Restgaeld
geldialt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Selskabsskat.......ccovvviiiinnniiiiinnn 3.051.535 4.114.312 0 0
3.051.535 4.114.312 0 0

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i det
efterfalgende regnskabsar.

Eventualposter mv.

Haeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 4.114 tkr. pr. balancedagen.
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NOTER

Note
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 14
Til sikkerhed for lan er tinglyst ejerpantebrev 1.845 tkr. med pant i selskabets ejendomme.
Bogfert vaerdi af ejendomme udger 6.309 tkr.
Til sikkerhed for mellemvarende med pengeinstitut er udstedt skadeslasbrev 6.000 tkr. med
pant i selskabets ejendomme.
Depot med vaerdipapirer 4.203 tkr. er stillet til sikkerhed for mellemvarende med
pengeinstitut.
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 3.419 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi 30. september 2018 udgaer 6.309 tkr.
Bogfart vaerdi af pantsatte aktiver er udelukkende oplyst ud fra den i arsrapporten anvendte
fordeling. Herudover skal tillaegges evt. bogfert vaerdi af driftsmateriel mv., som vil vaere
omfattet af pantet i henhold til tinglysningslovens §37.
Neaertstaende parter 15

Bestemmende indflydelse
Fabrikant Anders Winther og hustru fru Karla Winthers Mindefond, 8653 Them, der er hoved-
aktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.



|IBDO i

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for A. Winther Holding A/S for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden A. Winther Holding A/S samt tilknyttede virksom-
heder, hvori A. Winther Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettig-
hederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse,
betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede veerdianseaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa investeringsejendomme er
anvendt en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige
indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som
bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb ind-
regnes i resultatopggrelsen ved anskaffelsen. Forskelsbelgbet fra erhvervede virksomheder udger 0O tkr.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den skonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra
en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil, samt
branchemaessige forhold.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genind-
vindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og
licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 8 ar.

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, herunder lenninger og gager samt afskrivninger, der
direkte og indirekte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter, og som opfylder kriterierne for
indregning.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= ST PP 5-40 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g mMaskiner.......c.ceeiiiiiiiriiiiiiiieiieineerenneerenneenennees 2-10 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenn, 2-7 ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelses-
modeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted
cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfart
til dagsveerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken.
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Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

Verdiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsakti-
ver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede veaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder, omstruktureringer mv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5
ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtagter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen.
Hensaettelsen indregnes som omkostning under produktionsomkostninger.

Skyldig skat og udskudt skat

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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsatningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestremmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.
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Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlasgsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter gaeld til pengeinstitut, likvide beholdninger samt andre vaerdipapirer og
kapitalandele.



