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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019
- 31.12.2019 for M. Grunnet Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrégmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn K., den 27.05.2020

Direktion

Mette Grunnet

Bestyrelse

Karsten Vagn Olsen Mette Grunnet Ulrik Mikkelsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i M. Grunnet Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for M. Grunnet Holding A/S for regnskabsaret
01.01.2019 - 31.12.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrsmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treaeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

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

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

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

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

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Esbjerg, den 27.05.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jgrn Jepsen Mikael Grosbgl
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24824 MNE-nr. mne33707
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Ledelsesberetning
2019 2018 2017 2016 2015
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 593.915 650.563 557.667 444.456 446.154
Bruttoresultat 224.645 265.049 221.472 172.829 176.908
Driftsresultat 21.015 40.641 22.593 3.087 18.415
Resultat af finansielle 76.523 30.208 13.916 97.310 4.935
poster
Arets resultat 87.672 51.971 53.285 117.533 26.803
Arets resultat ekskl. 86.928 51.970 53.194 117.084 26.139
minoriteter
Samlede aktiver 941.212 887.929 842.697 744.256 598.831
Investeringer i materielle 17.656 19.846 34.401 11.308 19.040
anlaegsaktiver
Egenkapital 691.935 613.173 570.339 524,981 415.885
Egenkapital ekskI. 688.652 607.490 564.724 522.152 413.540
minoriteter
Pengestromme fra 27.039 54.500 22.700 30.556 50.826
driftsaktivitet
Pengestrgmme fra
investeringsaktivitet (20.616) (27.385) (93.022) 93.341 (17.134)
Pengestrgmme fra
finansieringsaktivitet (3.676) (1.617) (38.883) (15.779) (23.716)
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.) 597 608 >45 520 224
Nggletal
Bruttomargin (%) 37,8 40,7 39,7 38,9 39,7
Egenkapitalens forrentning
(%) 13,4 8,9 9,8 25,0 6,6
Soliditetsgrad (%) 73,2 68,4 67,0 70,2 69,1
Nettoomseetning pr.
medarbejder 994,8 1.070,0 1.023,2 854,7 851,4

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings gaeldende version af “Anbefalinger &
Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttomargin (%) Bruttoresultat x 100 Virksomhedens driftsmaessige gearing.
Nettoomsaetning

Virksomhedens forrentning af den

Egenkapitalens forrentning (%) Rrets resultat ekskl. minoriteter x 100 kapital, som ejerne har investeret i
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver

Nettoomsaetning pr. medarbejder Nettoomseetning Virksomhedens produktivitet
Gns. antal fuldtidsmedarbejdere
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet omfatter erhvervsaktiviteter, herunder investering via datterselskaber og asso-
cierede virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens resultatopggrelse for 2019 udviser et overskud pa 87.672 t.kr., og koncernens balance pr. 31.
december 2019 udviser en egenkapital pa 691.935 t.kr.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat levede op til forventningerne og anses for tilfredsstillende.

Forventet udvikling
Der forventes et mindre, men positivt resultat for det kommende ar.
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Ledelsesberetning
Koncernforhold
Moderselskabet
M.Grunnet Holding
Kebenhawn, Danmark IR
Nom. DEK 1,500,000
o
Konsoliderede 100%
dattervirksomhedar
Ganua A/S
Kebenhzwn, Danmark
MNom. DKK 1.490.000
Vestas Aircoil AS 100% a0 E;‘;:la;;::n‘irk
Lem, Danmark ’
Nom. DKK 3.000.000 Nom. DKK 500.000
Spekva 8/5 100% Frederilkesen Scientific A5
Vamdrup, Danmark - A0k Blgod, Danmark
Mom. DEEK 9.000.000 Nom, DEK 500,000
Protect Holding ApS 100% 100% M4 Deyelnpment S.A.R.L,
Kebenhawvn, Danmark Frankrig
Nom. DEK 5.100.000 Nom. EUR, 1.000
Assoderede virksomheder
Iysk/Fynsk Kapital &/5 55 2556 Fasterholt Holding &/5,
Kebenhawn, Danmark Brandes, Danmark
Nom, DEK 12&6.000.000 Mom. DEK 400,000
Primo AD Invest ApS . . ;
Kobenhawn, Danmark EFR -T-Et?ﬁ ch[l;:l:r?_l::f B
Mom. DKK 170.789 Hrup.

Nom. DEK 10.000.000

Folgende indgdr under Vestas Aircoil AfS: Vestas Aircoil Cooling Technology (Suzhou) co. Ltd. . Mom.
DKE 2,800,000, 100% ejat, VP Industries Ltd, Romania, Mom. EUR 100, 100% sjer, Vestas Aircoil (UK)
Ltd., Nom, GBP 1,000, 100%: sjet, Suzhou VP industries Machining Co. Led,, Mom. DEK 7.000.000, 100%
ejetl.

Felgende indgdr under Frederiksen Scientific A/S:Frederiksen Scientific 45 Nom. NOK 1,000,000
100% ejet, Eurofysica B.V., Nom. EUR 18.151, 100% ejet.

Folgende indgdr under Protect Holding ApS: Protect &5, Mom. DKK 700,104, 100% ejet, Protect Fog
Cannon Ltd., Nom. GBP 3.000, 100% ejet.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for samfundsansvar
Forretningsmodel

M. Grunnet Holding A/S investerer i sma og mellemstore danske virksomheder og veerdipapirer.

Politikker
M. Grunnet Holding A/S med tilhgrende datter- og associerede selskaber er forankret i de lande, hvor de
enkelte selskaber er reprzesenteret.

M. Grunnet Holding A/S har ikke formelle politikker for menneskerettigheder, miljg- og klimamaessige for-
hold, sociale forhold og antikorruption, men ser det som en del af sit forretningsgrundlag, at drive sine
forretningsomrader pd en samfundsmaessig ansvarlig made, og overholde lovgivningen om menneskeret-
tigheder, miljg og klimamaessige forhold mv. samt bekaampelse af korruption.

Arsagen til, at der ikke er etableret politikker pa hvert af de 4 kraevede politikomrader, skyldes at M.
Grunnet Holding A/S, som et mindre privatejet investeringsselskab, ikke gnsker at anvende de forngdne
administrative ressourcer til at implementere de ngdvendige politikker, mal og opfglgning p& omraderne.

M. Grunnet Holding A/S har fokus p& miljget og prover sdledes at begraense energiforbruget forbundet med
driften, ligesom der er fokus pa en miljgrigtig genanvendelse af de affaldsprodukter, som opstar ved driften
af koncernens aktiviteter.

Dette sker bl.a. gennem tilretning af produktions- og industriprocesser i de enkelte datterselskaber.

Feelles for alle tiltag indenfor samfundsansvar er, at de skal vaere med til at understrege M. Grunnet Holding
med tilhgrende datter- og associerede virksomheders position som en etisk baeredygtig koncern overfor
kunder, medarbejdere, leverandgrer og myndigheder.

Redeggrelse for det underreprasenterede kgn

M. Grunnet Holding A/S’ gverste ledelsesorgan har en ligelig kgnsfordeling. Da M. Grunnet Holding A/S har
beskaeftiget mindre end 50 medarbejdere det seneste ar, har ledelsen undladt at udarbejde en politik for
at gge andelen af det underrepraesenterede kgn i virksomhedens gvrige ledelsesniveauer.

Begivenheder efter balancedagen
Udbruddet og spredningen af COVID-19 har bevirket, at koncernens omsaetning i perioden januar-maj er
reduceret i forhold til forventningerne ved drets begyndelse.

Det er pd nuvaerende tidspunkt ikke muligt at forudsige hvornar effekten af COVID-19 ophgrer, samt effek-
ten pa koncernens omsaetning og EBIT. Afhaengigt af horisonten samt effekten pa omsaetning og omkost-
ninger kan denne veere veesentlig.

Der er efter balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt gvrige forhold, som forrykker vurdering af arsrap-
porten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2019

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 2 593.915 650.563
Andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling (5.525) 5.244
Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver 2.162 4.608
Andre driftsindtaegter 1.497 180
Vareforbrug (286.078) (308.537)
Andre eksterne omkostninger 3 (81.326) (87.009)
Bruttoresultat 224.645 265.049
Personaleomkostninger (175.841) (197.512)
Af- og nedskrivninger 5 (27.789) (26.896)
Driftsresultat 21.015 40.641
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 58.877 40.265
Indteegter af andre finansielle anlaagsaktiver 0 (549)
Andre finansielle indtsegter 23.570 4.891
Andre finansielle omkostninger 7 (5.924) (14.399)
Resultat for skat 97.538 70.849
Skat af drets resultat 8 (9.866) (18.878)
Arets resultat 9 87.672 51.971
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 8.910 12.160
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver 7.449 6.226
Erhvervede patenter 254 209
Erhvervede licenser 199 182
Goodwill 35.305 40.292
Udviklingsprojekter under udfgrelse 7.299 8.722
Immaterielle anlaegsaktiver 10 59.416 67.791
Grunde og bygninger 50.750 54.062
Produktionsanlaeg og maskiner 52.586 47.427
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4.766 5.434
Indretning af lejede lokaler 260 337
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 14 113
Forudbetalinger for materielle anlaegsaktiver 0 1.473
Materielle anlaegsaktiver 11 108.376 108.846
Kapitalandele i associerede virksomheder 432.659 366.504
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 5.019
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 190 190
Andre tilgodehavender 1.141 1.201
Finansielle anlaegsaktiver 12 433.990 372.914
Anlaegsaktiver 601.782 549.551
Ravarer og hjaelpematerialer 27.407 27.451
Varer under fremstilling 28.083 25.357
Fremstillede varer og handelsvarer 23.360 31.611
Forudbetalinger for varer 1.708 1.693
Varebeholdninger 80.558 86.112
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Koncernens balance pr. 31.12.2019

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Udskudt skat 14
Andre tilgodehavender

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

93.613 107.555
0 23

1.083 8.611
5.606 2.361
22.120 7.480
2.902 3.742
125.324 129.772
101.574 84.445
101.574 84.445
31.974 38.049
339.430 338.378
941.212 887.929
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.500 500
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 91.877 91.877
Overfgrt overskud eller underskud 589.275 509.113
Forslag til udbytte for regnskabsaret 6.000 6.000
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 688.652 607.490
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 3.283 5.683
Egenkapital 691.935 613.173
Andre hensatte forpligtelser 15 2.422 3.599
Hensatte forpligtelser 2.422 3.599
Geeld til realkreditinstitutter 45.265 35.075
Bankgeeld 9.952 14.924
Finansielle leasingforpligtelser 12.655 15.121
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 1.181 1.609
Anden gaeld 6.020 475
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 75.073 67.204
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 16 13.411 11.110
Bankgeeld 74.887 78.736
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 4.485 9.458
Modtagne forudbetalinger fra kunder 2.630 4.346
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 40.723 52.141
Skyldig selskabsskat 633 1.818
Anden gaeld 35.013 46.252
Periodeafgraensningsposter 0 92
Kortfristede gaeldsforpligtelser 171.782 203.953
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Koncernens balance pr. 31.12.2019

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Begivenheder efter balancedagen
Associerede virksomheder

Finansielle instrumenter

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dattervirksomheder

13
18
19
20
21

246.855

271.157

941.212

887.929
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2019

Reserve for

netto-
opskrivning Forslag til
efter indre Overfort udbytte for
Virksom- vaerdis overskud eller regnskabs-
hedskapital metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 500 91.877 509.113 6.000
Effekt af virksomhedskgb
o.l. 0 0 0 0
Effekt af
virksomhedssalg o.l. 0 0 0 0
Kapitalforhgjelse 1.000
Udbetalt ordineert
udbytte 0 (6.000)
Valutakursreguleringer 0 0 586 0
Veerdireguleringer 0 0
@vrige
egenkapitalposteringer 0 0 (1.352) 0
Arets resultat 0 0 80.928 6.000
Egenkapital ultimo 1.500 91.877 589.275 6.000
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 0 607.490
Effekt af virksomhedskgb o.l. 5.734 5.734
Effekt af virksomhedssalg o.l. (2.844) (2.844)
Kapitalforhgjelse 0 1.000
Udbetalt ordinaert udbytte (375) (6.375)
Valutakursreguleringer 6 592
Veaerdireguleringer 18 18
@vrige egenkapitalposteringer 0 (1.352)
Arets resultat 744 87.672
Egenkapital ultimo 3.283 691.935
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2019

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Driftsresultat 21.015 40.641
Af- og nedskrivninger 27.789 26.896
Andre hensatte forpligtelser (1.177) 1.876
Andringer i arbejdskapital 17 (5.695) 1.819
Pengestremme vedrgrende primaer drift 41.932 71.232
Modtagne finansielle indtaegter 3.798 4.891
Betalte finansielle omkostninger (5.924) (6.668)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (12.767) (14.955)
Pengestremme vedrgrende drift 27.039 54.500
Kgb mv. af immaterielle anlaagsaktiver (4.998) (9.331)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (17.656) (18.940)
Salg af materielle anlaagsaktiver 4.034 (405)
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (2.460) (219)
Salg af finansielle anlaegsaktiver 0 150
Kgb af virksomheder (2.225) (50.000)
Modtagne afdrag 75 0
Kgb, salg og kursregulering af omsaetningsveerdipapirer 2.614 51.360
Pengestromme vedrgrende investeringer (20.616) (27.385)
Optagelse af 13n 16.000 0
Afdrag pa 1&n mv. (13.676) 0
Udbetalt udbytte (6.000) (4.450)
Optagelse og afdrag pa langfristet gzeld 0 2.833
Pengestromme vedrgrende finansiering (3.676) (1.617)
FEndring i likvider 2.747 25.498
Likvider primo (50.145) (75.643)
Likvider ultimo (47.398) (50.145)
2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Likvider ultimo sammensaetter sig af:

Likvide beholdninger 31.974 38.049
Kortfristet gaeld til banker (79.372) (88.194)
Likvider ultimo (47.398) (50.145)
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Koncernens noter

1. Begivenheder efter balancedagen
Udbruddet og spredningen af COVID-19 har bevirket, at koncernens omsatning i perioden januar-maj er
reduceret i forhold til forventningerne ved arets begyndelse.

Det er pa nuvaerende tidspunkt ikke muligt at forudsige hvornar effekten af COVID-19 ophgrer, samt effek-
ten pd koncernens omsaetning og EBIT. Afhaengigt af horisonten samt effekten pd omsaetning og omkost-

ninger kan denne vaere vaesentlig.

Der er efter balancedagen og frem til i dag ikke indtradt gvrige forhold, som forrykker vurdering af arsrap-

porten.
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Nettoomsaetning
Nettoomsaetning, indland 130.378 123.962
Nettoomseetning, udland 463.537 526.601
593.915 650.563

Med henvisning til Arsregnskabsloven § 96, stk. 1 er nettoomsaetningens fordeling pa aktiviteter ikke med-
taget, idet en sadan oplysning kan volde betydelig skade for koncernen, da nogle af koncernens selskaber
har fa kunder.

2019 2018
t.kr. t.kr.

3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 623 0
Skatterddgivning 128 0
Andre ydelser 433 0
1.184 0
2019 2018
t.kr. t.kr.

4. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 150.975 171.316
Pensioner 10.802 11.724
Andre omkostninger til social sikring 6.573 8.117
Andre personaleomkostninger 7.491 6.355
175.841 197.512

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 597 608
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Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2019 2018
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 1.719 2.771
1.719 2.771

I Igbet af 2019 har der alene veaeret én direktar i selskabet, hvorfor ledelsens aflgnning er praesenteret

samlet for 2019.

2019 2018
t.kr. t.kr.
5. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 10.943 10.243
Nedskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver 3.105 2.098
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 11.617 14.274
Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver 4.294 0
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (2.170) 281
27.789 26.896
2019 2018
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtzegter fra associerede virksomheder 86 309
Renteindtaegter i gvrigt 80 981
Valutakursreguleringer 531 2.754
Dagsveerdireguleringer 19.751 0
@vrige finansielle indtaegter 3.122 847
23.570 4.891
2019 2018
t.kr. t.kr.
7. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 2.894 2.805
Valutakursreguleringer 2.014 637
Dagsvaerdireguleringer 0 9.347
@vrige finansielle omkostninger 1.016 1.610
5.924 14.399




M. Grunnet Holding A/S

19

Koncernens noter

2019 2018
t.kr. t.kr.
8. Skat af arets resultat
Aktuel skat 8.673 16.638
Andring af udskudt skat 3.296 2.117
Regulering vedrgrende tidligere &r (2.142) 123
Effekt af eendrede skattesatser 39 0
9.866 18.878
2019 2018
t.kr. t.kr.
9. Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 6.000 6.000
Overfgrt resultat 80.928 45.970
Minoritetsinteressers andel af resultatet 744 1
87.672 51.971
Erhver-
Faerdig- vede
gjorte immaterielle
udviklings- anlaegs- Erhvervede Erhvervede
projekter aktiver patenter licenser
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Immaterielle
anlaagsaktiver
Kostpris primo 13.214 15.016 211 880
Valutakursreguleringer 0 0 (17) 12
Overfgrsler 854 3.437 814 251
Tilgange 819 946 102 0
Afgange 0 0 0 0
Kostpris ultimo 14.887 19.399 1.110 1.143
Af- og nedskrivninger primo (1.054) (8.790) (2) (698)
Vireomhedskab o.. 0 0 (740) 0
Valutakursreguleringer 0 0 15 (9)
Overfgrsler 0 0 0 0
Arets nedskrivninger (2.439) 0 (52) 0
Arets afskrivninger (2.484) (3.160) (77) (237)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 0 0 0
ﬁlft'i;% nedskrivninger (5.977) (11.950) (856) (944)
Regnskabsmaessig veerdi 8.910 7.449 254 199

ultimo
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Udviklings-
projekter
under
Goodwill udfgrelse
t.kr. t.kr.

10. Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 49.646 11.779

Valutakursreguleringer 0 0

Overfgrsler 0 (3.940)
Tilgange 0 3.131

Afgange 0 (1.516)
Kostpris ultimo 49.646 9.454

Af- og nedskrivninger primo (9.354) (3.057)
Tilgang ved virksomhedskgb o.I. 0 0

Valutakursreguleringer 0 0

Overfgrsler (2) 0

Arets nedskrivninger 0 (614)
Arets afskrivninger (4.985) 0

Tilbagefgrsel ved afgange 0 1.516

Af- og nedskrivninger ultimo (14.341) (2.155)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 35.305 7.299

Udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter under udfgrelse

Udviklingsprojekter under udfgrelse bestar af udvikling af egenproducerede varer. Prototyper bliver Igbende
testet og godkendt af kunderne. De udarbejdede budgetter viser en indtjening, der overstiger de aktiverede
udviklingsprojekter. Der har ikke veeret salg af disse, men ledelsen har positive forventninger til de igang-

veerende projekters salgspotentiale og der er ikke identificeret ikke foretagne nedskrivningsbehov.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Feerdiggjorte udviklingsprojekter bestar af feerdiggjorte egenproducerede varer. Projekterne afskrives over
8 &r fra den dag, der opstartes serie-produktion. Der har Igbende vaeret salg af de faerdigudviklede projekter.

Der er ikke identificeret ikke foretagne nedskrivningsbehov.
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11. Materielle
anlaegsaktiver

Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Ikke-ejede aktiver

Andre anlaeg,

Produk- drifts-

Grunde og tionsanlaeg materiel og Indretning af
bygninger og maskiner inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
122.534 181.577 25.169 3.442

12 (408) 19 0

0 4.030 16 0

1.290 14.274 2.092 0
(3.753) (3.296) (1.818) 0
120.083 196.177 25.478 3.442
(68.472) (134.150) (19.735) (3.105)
(9) 153 (19) 0

(250) (2.419) 0 (1)

(55) (4.239) 0 0
(2.277) (7.374) (1.890) (76)
1.730 4.438 932 0
(69.333) (143.591) (20.712) (3.182)
50.750 52.586 4.766 260

- 16.508 - -
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11. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veaerdi ultimo

Ikke-ejede aktiver

Forud-

Materielle betalinger
anlaegs- for
aktiver materielle
under anlaegs-
udfgrelse aktiver
t.kr. t.kr.
113 1.473

(3) 0

1 (1.473)

0 0

(97) 0

14 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

14 0
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Kapital- Tilgode-
andele i havender hos Andre veerdi-
associerede associerede papirer og Andre
virk- virk- kapital- tilgode-
somheder somheder andele havender
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12. Finansielle
anlagsaktiver
Kostpris primo 366.504 5.019 190 1.201
Overfgrsler 0 0 0 (6)
Tilgange 7.480 0 21
Afgange 0 (5.019) (75)
Kostpris ultimo 373.984 (1] 190 1.141
Valutakursreguleringer 106 0 0 0
Egenkapitalreguleringer (342) 0 0 0
Afskrivninger p@ goodwill (165) 0 0 0
Andel af rets resultat 59.042 0 0 0
Andre reguleringer 34 0 0 0
Opskrivninger ultimo 58.675 o 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 432.659 0 190 1.141
ultimo
Ejer-
andel
Hjemsted %
13. Associerede virksomheder
. Kgbenhavn,
Jysk/Fynsk Kapital A/S Danmark 25,0
Fasterholt Holding A/S Brande, Danmark 33,3
Primo AD Invest ApS Kgbenhavn, 37,5
Danmark
Primo Holding A/S Tistrup, Danmark 38,0
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14. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender

Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud
Andre skattepligtige midlertidige forskelle

Beveaegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen
Regulering primo

Arets nedskrivning

Ultimo

2019 2018
t.kr. t.kr.
(122) (1.981)

4.743 4.354

738 1.464
(92) 36

90 242
13.629 14.563
(13.380) (16.317)

5.606 2.361

2.361

4.228

(51)
2.853
(3.785)
5.606

Det indregnede skatteaktiv er opstdet som falge af forskelle i afskrivningsprofilerne pd koncernens aktiver
samt fremfgrbare underskud. Skatteaktivet er nedskrevet via linjen “Andre skattepligtige midlertidige for-
skelle”. Det resterende udskudte skatteaktiv forventes udnyttet indenfor 3-5 3r.

15. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser bestdr af forventede fremtidige garantikrav.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgald efter
2019 2018 2019 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
16. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 4.705 2.268 45.265 24.775
Bankgeeld 5.000 5.000 9.952 0
Finansielle 3.278 3.414 12.655 3.386
leasingforpligtelser
Geeld til
kreditinstitutter i gvrigt 428 428 1.181 0
Anden gald 0 0 6.020 0
13.411 11.110 75.073 28.161
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2019 2018
t.kr. t.kr.

17. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 5.554 (8.271)
/Endring i tilgodehavender 7.672 4.069
Andring i leverandgrgeeld mv. (18.921) 4.650
Andre a&ndringer 0 1.371
(5.695) 1.819

18. Finansielle instrumenter

I anden gzeld indgdr en negativ dagsveerdi af renteswap pa i alt 106 t.kr. Renteswapperne er indgaet til
sikring af en fast rente pa nogle af koncernens variabelt forrentede banklan. Renteswapperne har en samlet
restgaeld pa 1.818 t.kr. og sikrer en fast rente p@ henholdsvis 3,66% og 3,79% i restlgbetiden pd 0 og 1 ar.
Bankl@nene og renteswappen er indgdet med samme modpart.

2019 2018
t.kr. t.kr.
19. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 14.352 23.287

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser vedrgrer perioden 2020-2024.
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20. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige vaerdi af ejendomme udggr 50.801 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 22.724 t.kr. i grunde og bygninger samt gvrige
materielle anlaegsaktiver.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte aktiver udggr 27.238 t.kr.

Der er afgivet skadeslgsbreve pd i alt 10.291 t.kr., der giver virksomhedspant i goodwill, driftsmateriel,
varelager og simple fordringer hidrgrende fra salg af varer og tjenesteydelser.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte aktiver udggr 10.256 t.kr.

Visse produktionsanlzeg og maskiner samt andre anleseg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den regn-
skabsmaessige vaerdi af finansielt leasede aktiver udggr 7.944 kr.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
21. Dattervirk-
somheder
Vestas Aircoil Cooling Technology (Suzhou) Co. Ltd. Suzhou, Kina Co. Ltd. 100,0
Suzhou VP industries Machining Co. Ltd. Suzhou, Kina Co. Ltd. 100,0
VP Industries Romania S.R.L. Brasov, Rumaenien S.R.L. 100,0
Vestas Aircoil (UK) Ltd. sutton Coldfield, Ltd. 100,0
England
Spekva A/S Vamdrup, Danmark A/S 100,0
OTV Plast A/S Vejen, Danmark A/S 90,0
Frederiksen Scientific A/S Varde, Danmark A/S 90,0
Frederiksen Scientific AS Drammen, Norge AS 90,0
Eurofysica B.V. Rosmalen, Holland B.V. 90,0
. Kgbenhavn,
Protect Holding ApS Danmark ApS 100,0
Protect A/S Aarhus, Danmark A/S 100,0
Protect Fog Cannon Ltd. Derby, England Ltd. 100,0
M4 Development S.A.R.L. Mouans Sartoux, S.AR.L. 100,0
Frankrig
Genua A/S Kgbenhavn, A/S 100,0

Danmark
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2019

2019 2018

Note t.kr. t.kr.

Andre eksterne omkostninger (121) (7)
Bruttoresultat (121) (7)
Af- og nedskrivninger (95) (30)
Driftsresultat (216) (37)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 47.304 36.589
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 39.126 15.840
Andre finansielle indtaegter 902 115
Andre finansielle omkostninger 0 (666)
Resultat for skat 87.116 51.841
Skat af arets resultat 2 (188) 129

Arets resultat 3 86.928 51.970
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Udskudt skat
Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2019 2018
t.kr. t.kr.
876

876

396.716 355.705
287.010 247.357
683.726 603.062
683.726 603.938
0 129

0 21

1.366 0
1.366 150
3.918 3.128
3.918 3.128
388 274
5.672 3.552
689.398 607.490
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.500 500
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 178.513 91.877
Overfgrt overskud eller underskud 502.639 509.113
Forslag til udbytte for regnskabsaret 6.000 6.000
Egenkapital 688.652 607.490
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 113
Skyldig selskabsskat 633 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 746
Gaeldsforpligtelser 746 0
Passiver 689.398 607.490

Begivenheder efter balancedagen
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser 7
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2019

Egenkapital primo
Kapitalforhgjelse

Udbetalt ordinzert udbytte
Valutakursreguleringer
@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Kapitalforhgjelse

Udbetalt ordinzert udbytte
Valutakursreguleringer

@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Reserve for
netto-
opskrivning

Overfort

Virksom- efter indre overskud eller
hedskapital vaerdis metode underskud
t.kr. t.kr. t.kr.
500 91.877 509.113
1.000 0 0
0 0 0
0 0 380
0 206 (1.352)
0 86.430 (5.502)
1.500 178.513 502.639
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
t.kr. t.kr.
6.000 607.490
0 1.000
(6.000) (6.000)
0 380
0 (1.146)
6.000 86.928
6.000 688.652
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1. Begivenheder efter balancedagen

Udbruddet og spredningen af COVID-19 har bevirket, at udsigten til 2020 er usikker. Det er pa nuvaerende
tidspunkt ikke muligt at forudsige effekten heraf. Selskabet er velkonsolideret og i en staerk organisation
hvilket ggr, at selskabet er staerkt rustet til fremtiden.

Der er efter balancedagen og frem til i dag ikke indtradt gvrige forhold, som forrykker vurderingen af ars-

rapporten.
2019 2018
t.kr. t.kr.
2. Skat af arets resultat
Aktuel skat 49 0
Andring af udskudt skat 129 (129)
Regulering vedrgrende tidligere ar 10 0
188 (129)
2019 2018
t.kr. t.kr.
3. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 6.000 0
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 86.430 14.674
metode
Overfgrt resultat (5.502) 37.296
86.928 51.970
Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
t.kr.
4. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 906
Afgange (906)
Kostpris ultimo Y
Af- og nedskrivninger primo (30)
Arets afskrivninger (45)
Tilbagefgrsel ved afgange 75
Af- og nedskrivninger ultimo o

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0
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5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af drets resultat
Andre reguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

Primo Holding A/S

6. Udskudt skat
Fremfgrbare skattemaessige underskud

Andre skattepligtige midlertidige forskelle

Beveaegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

noter
Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder
t.kr. t.kr.
355.705 155.480
(6.000) 0
349.705 155.480
0 91.877
59 321
47.304 39.126
(352) 206
47.011 131.530
396.716 287.010
Ejer-
andel
Hjemsted %
Tistrup, Danmark 38,0
2019 2018
t.kr. t.kr.
23 129
(23) 0
0 129
129
(129)
0

Det indregnede skatteaktiv er opstaet som fglge af fremfgrbare underskud. Skatteaktivet er nedskrevet via
linjen “Andre skattepligtige midlertidige forskelle”.

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Ingen.
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8. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse - Mette Grunnet, Kgbenhavn ejer alle aktier i selskabet
og har dermed bestemmende indflydelse pa dette.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

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

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afstdelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de ny tilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der hensaettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

For koncerninterne overdragelser anvendes sammenlagningsmetoden. Efter sammenlaagningsmetoden
indregnes den erhvervede virksomheds aktiver og forpligtelser til regnskabsmaessige vaerdier, korrigeret
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for eventuelle forskelle i anvendt regnskabspraksis. Forskellen mellem det aftalte vederlag og den erhver-
vede virksomheds regnskabsmaessige vaerdi indregnes pa egenkapitalen. Sammenligningstallene tilpasses.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig brugs-
tid fastsaettes denne til 10 ar. Brugstiden revurderes arligt.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pd henholdsvis
afhandelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

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

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes
som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

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

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetzere akti-
ver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfslgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af ikke-
monetaere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagzeldende ikke-
monetasere poster.

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



M. Grunnet Holding A/S 36

Anvendt regnskabspraksis

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pageseldende regn-
skabsposter.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa entreprisekon-
trakten og feerdigggrelsesgraden pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynlig, at de gko-
nomiske fordele, herunder betalinger, vil tilgd koncernen. Som feerdigggrelsesgrad anvendes afholdte om-
kostninger i forhold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

FEndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling

Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter regnskabsarets formindskelser eller
forggelser af lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling. I posten indgdr ssedvanlige nedskrivninger af
de pageeldende lagerbeholdninger. A£ndringer i ravarelagre indgdr i posten omkostninger til rdvarer og
hjeelpematerialer.

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver omfatter personaleomkostninger og andre omkost-
ninger, der er afholdt i regnskabsaret og indregnet i kostprisen for egenudviklede immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtzegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for saedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

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

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

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

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Indteegter af andre finansielle anlagsaktiver, omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

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

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en
vurdering af i hvilket omfang, der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede im-
materielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis
brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 &r. Brugstiderne revurderes &rligt. De anvendte
afskrivningsperioder udggr 5-10 ar.

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

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegs-
aktiver.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraeekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmu-
lighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det
pagaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, nar omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle anlaegsaktiver bindes et belgb svarende til de afholdte
omkostninger med fradrag af udskudt skat pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der
nedbringes i takt med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte henfgrbare personaleomkostninger og afskrivninger
pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der er anvendt i udviklingsprocessen, indregnes i kostprisen
baseret pa det medgdede timeforbrug for det enkelte projekt.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstid, der fastsaettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. S&fremt brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaet-
tes den til 10 ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den maksimale
afskrivningsperiode restligbetiden for de pdgaeldende rettigheder. De anvendte afskrivningsperioder udger
8 ar.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger Patenter
afskrives lineaert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden.



M. Grunnet Holding A/S 39

Anvendt regnskabspraksis

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi. De anvendte afskrivningsperioder udggr 5 ar.

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.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsveaerdien af de fremtidige
leasingydelser.

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

Bygninger 20-50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 3-10 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar
Indretning af lejede lokaler 3-8 ar

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pa under 12.900 omkostningsfgres i anskaffelsesaret.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og maéles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstaende afsnit om virk-
somhedssammenslutninger for naeermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen. Reserven redu-
ceres med udbytteudlodninger til moderselskabet.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastlaegges pa& baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en stzerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veaeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 10 &r.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstdende afsnit om virksomhedssammen-
slutninger for naermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i associerede virksomheder

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen. Reserven redu-
ceres med udbytteudlodninger til moderselskabet.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, der fastlaegges pad baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 8r. Brugs-
tiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 10 ar.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.
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Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der méles til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis
denne er lavere.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjaelpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

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

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

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsveerdien males pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det en-
kelte igangveerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsveerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsveaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettovaerdien, opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omseetningsaktiver omfatter bgrsnoterede veerdipa-
pirer, der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til dags-
veerdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa@ generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pd egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

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

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pagaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

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

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som gaeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

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

perioden.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

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

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

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

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgaelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.
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Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



