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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019
for O. Teglgaard Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min 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 pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Middelfart, den 31.08.2020

Direktion

Ole Johannes Teglgaard
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i O. Teglgaard Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og 3rsregnskabet for O. Teglgaard Holding ApS 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 geeldende 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 treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhangige 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 wvurderer 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
sammensveargelser, 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 pd 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 tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 arsregnskabet 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 drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Overtradelse af selskabslovens bestemmelser om kapitaltab
Selskabet er omfattet af selskabslovens § 119 om kapitaltab. Ledelsen har ikke inden for 6 maneder afholdt
generalforsamling, hvor handlingsforslag er praesenteret, hvorfor ledelsen kan ifalde ansvar.

Odense, den 31.08.2020

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Lars Knage Nielsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel10074
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Ledelsesberetning

2019 2018 2017 2016
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 32.355 38.620 34.420 33.644
Driftsresultat (7.902) 5.057 1.892 9.150
Resultat af finansielle poster (9.992) (5.206) (6.590) 6.488
Rrets resultat (15.256) (1.727) (6.002) 11.771
Samlede aktiver 116.222 128.496 119.148 116.526
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 287 833 2.287 120
Egenkapital inkl. minoriteter (5.300) 10.009 11.076 19.125
Gennemsnitligt antal medarbejdere (stk.) 80 67 62 59
Nggletal
Egenkapitalens forrentning (%) (647,9) (16,4) (39,7) 61,5
Soliditetsgrad (%) (4,6) 7,8 9,3 16,4

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger

& Nggletal 2010".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Eqenkaital . tni o Virksomhedens forrentning af den kapital,
genkapitalens forrentning (%) Arets resultat x 100 som ejerne har investeret i virksomheden.

Gns. egenkapital inkl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Eqenkapital inkl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.
Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestdet af produktion og salg af teknisk belysning og

andre elektriske og mekaniske dele, primaert til vindmglleindustrien og i mindre omfang til skibsindustrien.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets bruttofortjeneste udger 32.355 t.kr. mod 38.620 t.kr. sidste &r. Det ordinaere resultat efter skat udger
(15.256) t.kr. mod (1.727) t.kr. sidste &r, og koncernens egenkapital ved arets udgang er pa (5.300) t.kr.

Ledelsen anser ikke at den negative udvikling i 2019 herunder arets resultat er tilfredsstillende.

Ledelsen er opmaerksom pa, at koncernen har tabt mere end halvdelen af selskabskapitalen og dermed er
omfattet af selskabslovens § 119 om kapitaltab. Ledelsen forventer at reetablere egenkapitalen via indtje-

ningen i koncernen.

Forventet udvikling
Selskabet har ved indgangen til 2020 en meget tilfredsstillende ordrebeholdning, ligesom ordretilgangen i

starten af 2020 har veeret tilfredsstillende.

Selskabets omsaetning er fortsat rettet mod projektigsninger, hvilket stiller ggede krav til de tekniske og
produktionsmaessige ressourcer i virksomheden. Virksomheden vil fortszette effektivisering gennem optime-
ringen af sine produktions- og administrationsomkostninger, bl.a. understgttet af virksomhedens opgradering
af ISO certificering til 9001:2015 er blevet udrullet til datterselskaberne..

Ledelsen forventer en stabilt gget omsaetning og overskud i 2020.

Selskabet har med sin bankforbindelse sikret finansiering af selskabets behov for likviditet i fremtiden her-
under 2020.

Saerlige risici
Ledelsen vurderer ikke, at koncernen er omfattet af saerlige risici ud over almindelige forekomne risici inden
for virksomhedens branche.

Miljomaessige forhold
For sa vidt angdr miljgpolitikken er udgangspunktet en miljgmaessig ansvarlig driftsfarelse, der indgdr som
en naturlig del af virksomhedens malsaetninger om produktkvalitet og produktionsforhold, hvilket er styrket

via den nylig opndede ISO 14001:2015 certificering.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen arbejder Igbende pa forbedring og optimering af selskabets eksisterende produkter for derved at

optimere energiforbrug og produktionsomkostninger pa selskabets produkter. Herudover er koncernen aktiv
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Ledelsesberetning

i udvikling af produkter til teknisk belysning og andre elektriske og mekaniske dele, primeert til vindmglle og

skibsindustrien, samt andre relevante markeder.

Koncernforhold

Koncernen bestdr ved regnskabsarets afslutning foruden moderselskabet af datterselskaber i Brasilien, USA,
Kina, Tyskland og Indien, samt associeret datterselskab i Sydafrika. Selskabet i Sydafrika forventes overtaget
100% i 2020. Herudover er der primo 2020 stiftet et selskab i Tyrkiet sammen med en lokal partner. Resolux

ejer 70% af kapitalen af selskabet

Resolux ApS har fortsat sin fokus p& virksomhedens strategi.

. Udnytte og udvide sin globale positionering til at maksimere omfanget af produkter og service til vores
kunder/partnere i vindindustrien.

. Fokus pa nye markeder og muligheder.

. Med en omkostningseffektiv og agil supply chain at kunne tilbyde vore kunder hgj standard af service

og kvalitet pad et konkurrencedygtigt prisniveau.

Omseetningen i 2019 levede ikke op til forventningerne, isaer omsaetningen i andet og tredje kvartal blev
realiseret pd et signifikant lavere niveau end forventet. Den lavere omsaetning skyldes vaesentligst positive
forventninger til offshore markeder, der desvaerre udeblev forarsaget af udseettelser af disse projekter. Her-
udover blev koncernen negativt pavirker af indfgrslen af told i USA pd produkter leveret fra Kina, saledes at

vaeksen i omsaetningen ikke tilsvarende resulterede i vaekst pa bundlinjen.

I Igbet af 2019 blev det klart for ledelsen, at virksomheden skulle optimeres og effektiviseres for at under-

stgtte den videre rejse, hvilket har pavirket resultatet med 1.400 t.kr. i forbindelse med fratraedelser.

Ultimo 2019 blev der klar at investeringen i Resolux Pty. (Sydafrika) ikke er forretningsmaessigt forsvarligt
at fortsaette. Risikoen ved at fortszette investeringerne vurderes at overstige chancen for at kunne etablere
og fa et solidt forretningsmaessigt fodfeeste. Som konsekvens heraf er veerdien af udlan og kapitalandele
nedskrevet til 0 t.kr. pr. 31. december 2019. Denne nedskrivning har pavirket resultat efter skat negativt
med 3.724 t.kr.

Koncernen bestdr ved regnskabsarets afslutning foruden moderselskabet af datterselskaber i Brasilien, USA,
Kina, Tyskland og Indien, samt associeret datterselskab i Sydafrika. Selskabet i Sydafrika forventes overtaget
100% i 2020. Herudover er der primo 2020 stiftet et selskab i Tyrkiet sammen med en lokal partner. Resolux

ejer 70% af kapitalen af selskabet

Det kinesiske selskab har en produktion, der ligner moderselskabet i Danmark. Selskabet har igen i 2020
bidraget med et saerdeles positivt resultat. En stor del af den danske produktion er ultimo 2019 lagt ud til

Kina og vi forventer at overflytningen er afsluttet medio 2020.
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Ledelsesberetning

Aktiviteten i det brasilianske selskab startede i 2014. Omsaetning i selskabet har i 2019 fortsat sin vaekst, og
har herunder bidraget positivt i gruppens resultat. P& trods af mindre aktivitet i vind-branchen i Brasilien har
selskabet gget sine aktiviteter og ordrebogen for 2020 er taet pa at veere fyldt op. Ultimo 2019 er der etableret

et administrativt back office setup, til support af koncernens aktiviteter globalt.

Manglende profitabilitet i selskabet i USA har bevirket en rekonstruktion af det eksisterende set up. Vo for-
venter at skalere aktiviteterne ned, men opretholder samme omsaetning. Vores suply chain vil fremadrettet
komme uden for USA, og det meste af administraitonen vil ligge i det brasilianske back office, samt det

danske hovedkontor.

Selskabet i Indien er etableret i 2018 og har ultimo 2018 ansat en sezelger til servicering af det indiske marked
og kunder. Selskabet har i 2018 og 2019 ikke haft hogen omsaetning, hvorfor selskabets aktivitet er ophgrt
med udgangen af 2019.

Begivenheder efter balancedagen
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets finan-
sielle stilling vaesentligt.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes ikke at f& vaesentlig indvirk-
ning pa virksomhedens finansielle stilling og udvikling, idet virksomhedens hovedaktivitet er i vind branchen,
som ikke er blevet vaesentligt bergrt af COVID-19.
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Koncernens resultatopggrelse for 2019

2019 2018

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste 32.354.645 38.620.276
Personaleomkostninger 4 (34.705.230) (28.059.590)
Af- og nedskrivninger 5 (5.551.819) (5.503.650)
Driftsresultat (7.902.404) 5.057.036
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder (1.511.847) (720.374)
Andre finansielle indtaegter 1.677.388 2.776.826
Andre finansielle omkostninger (10.157.872) (7.262.912)
Resultat fgr skat (17.894.735) (149.424)
Skat af drets resultat 2.639.021 (1.577.857)

Arets resultat 6 (15.255.714) (1.727.281)
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018
Note kr. kr.
Goodwill 30.940.650 35.524.450
Udviklingsprojekter under udfgrelse 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 7 30.940.650 35.524.450
Grunde og bygninger 8.482.679 8.947.967
Produktionsanlaeg og maskiner 106.883 104.171
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1.123.072 1.628.335
Materielle anlaegsaktiver 8 9.712.634 10.680.473
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Deposita 447.010 461.032
Finansielle anlaegsaktiver 9 447.010 461.032
Anlaegsaktiver 41.100.294 46.665.955
Ravarer og hjaelpematerialer 5.082.261 4.315.142
Varer under fremstilling 3.615.763 1.542.468
Fremstillede varer og handelsvarer 18.947.727 16.597.774
Varebeholdninger 27.645.751 22.455.384
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 28.713.035 38.998.853
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 3.075.335
Udskudt skat 11 6.047.654 1.428.413
Andre tilgodehavender 1.679.757 3.242.898
Tilgodehavende selskabsskat 381.482 1.035.140
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 1 1
Periodeafgraensningsposter 12 647.308 1.112.245
Tilgodehavender 37.469.237 48.892.885
Likvide beholdninger 10.006.355 10.481.387
Omsaetningsaktiver 75.121.343 81.829.656
Aktiver 116.221.637 128.495.611
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Koncernens balance pr. 31.12.2019
2019 2018

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 62.500 62.500
Overfgrt overskud eller underskud (2.671.674) 10.456.266
Ege_nkap_ltal tilhgrende moderselskabets (2.609.174) 10.518.766
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser (2.690.559) (509.403)
Egenkapital (5.299.733) 10.009.363
Geeld til realkreditinstitutter 2.560.641 2.890.643
Bankgeeld 8.000.799 8.603.019
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 43.527.729 38.418.509
Anden gald 507.406 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 13 54.596.575 49.912.171
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 830.000 5.545.804
Bankgeeld 30.206.542 20.540.081
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 29.422.138 36.298.772
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 10.197 6.892
Anden geeld 6.455.918 6.182.528
Kortfristede gaeldsforpligtelser 66.924.795 68.574.077
Gaeldsforpligtelser 121.521.370 118.486.248
Passiver 116.221.637 128.495.611
Going concern
Useedvanlige forhold
Begivenheder efter balancedagen
Associerede virksomheder 10
Eventualforpligtelser 15
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 16
Koncernforhold 17

Dattervirksomheder 18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2019

Overfort Egenkapital

overskud tilhgrende

Virksom- eller minoritets-
hedskapital underskud interesser Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 62.500 10.456.266 (509.403) 10.009.363
Valutakursreguleringer 0 (47.476) (5.906) (53.382)
Arets resultat 0 (13.080.464) (2.175.250) (15.255.714)
Egenkapital ultimo 62.500 (2.671.674) (2.690.559) (5.299.733)
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2019
2019 2018

Note kr. kr.
Driftsresultat (7.902.404) 5.057.036
Af- og nedskrivninger 5.551.819 5.503.650
Andringer i arbejdskapital 14 (2.337.419) 3.950.611
@vrige reguleringer (54.942) 425.446
Pengestremme vedrgrende primaer drift (4.742.946) 14.936.743
Modtagne finansielle indtaegter 1.677.388 2.512.163
Betalte finansielle omkostninger (5.228.075) (7.262.912)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (1.321.848) (2.736.749)
Pengestremme vedrgrende drift (9.615.481) 7.449.245
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (287.185) (832.500)
Salg af materielle anlaegsaktiver 300.000 0
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (23) (316.500)
Salg af anparter 0 500.000
Pengestrgmme vedrgrende investeringer 12,792 (649.000)
Optagelse af 13n 3.182.860 0
Afdrag pa 1&n mv. (3.721.664) (2.501.018)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (538.804) (2.501.018)
FEnNdring i likvider (10.141.493) 4.299.227

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

(10.058.694)

(14.357.921)

(20.200.187)

(10.058.694)

10.006.355
(30.206.542)

10.481.387
(20.540.081)

(20.200.187)

(10.058.694)
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Koncernens noter

1. Going concern
Koncernen har primo 2020 indg3et aftaler med finansieringsinstitutter der sikrer tilstraekkelig likviditet for
at kunne gennemfgre koncernens planer for 2020 i overensstemmelse med det godkendte budget for 2020.

Det er ledelsens vurdering at den positive udvikling i ordrebeholdningen, resultaterne i de fgrste maneder i
2020 sammenholdt med den forventede positive udvikling inden for vindmarkedet understgtter eksekverin-
gen af planerne for 2020.

2. Usaedvanlige forhold

Ultimo 2019 blev det klart at investeringen i Resolux Pty. (Sydafrika) ikke er forretningsmaessigt forsvarligt
at fortsaette. Risikoen ved at fortsaette investeringerne vurderes at overstige chancen for at kunne etablere
og fa et solidt forretningsmaessigt fodfeeste. Som konsekvens heraf er veerdien af udldn og kapitalandele
nedskrevet til 0 t.kr. pr. 31. december 2019. Denne nedskrivning har pavirket resultatet efter skat negativt
med 3.724 t.kr.

3. Begivenheder efter balancedagen
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes ikke at fa vaesentlig indvirk-
ning pa virksomhedens finansielle stilling og udvikling, idet koncernens hovedaktivitet er i vindbranchen,

som ikke er blevet vaesentligt bergrt af COVID-19.

2019 2018
kr. kr.

4. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 32.368.516 25.969.356
Pensioner 1.307.527 1.202.237
Andre omkostninger til social sikring 314.069 289.305
Andre personaleomkostninger 715.118 598.692
34.705.230 28.059.590
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 80 67
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2019 2018
kr. kr.
Samlet for ledelseskategorier 1.848.662 1.998.074
1.848.662 1.998.074
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2019 2018
kr. kr.
5. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 4.583.800 4.583.800
Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver 941.355 919.850
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 26.664 0
5.551.819 5.503.650
2019 2018
kr. kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (13.080.464) (1.449.461)
Minoritetsinteressers andel af resultatet (2.175.250) (277.820)
(15.255.714) (1.727.281)
Udviklings-
projekter
under
Goodwill udfgrelse
kr. kr.
7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 45.838.000 2.061.063
Kostpris ultimo 45.838.000 2.061.063
Af- og nedskrivninger primo (10.313.550) (2.061.063)
Arets afskrivninger (4.583.800) 0
Af- og nedskrivninger ultimo (14.897.350) (2.061.063)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 30.940.650 0
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Koncernens noter

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer

Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Valutakursreguleringer
Andel af 3rets resultat

Kapitalandele med negativ indre veaerdi nedskrevet over

tilgodehavender
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

10. Associerede virksomheder
Resolux Africa (Pty) Limited

Andre anlaeg,

Produk- drifts-
Grunde og tionsanlaeg materiel og
bygninger og maskiner inventar
kr. kr. kr.
11.661.186 900.732 4.093.797
0 0 11.590
0 80.010 207.175
0 0 (700.000)
11.661.186 980.742 3.612.562
(2.713.219) (796.561) (2.465.462)
0 0 1.405
(465.288) (77.298) (398.769)
0 0 373.336
(3.178.507) (873.859) (2.489.490)
8.482.679 106.883 1.123.072
Kapital-
andele i
associerede
virk-
somheder Deposita
kr. kr.
461.032
198
23 0
0 (14.220)
23 447.010
(152.701) 0
(1.511.847) 0
1.664.525 0
(23) 0
] 447.010
Ejer-
andel
Hjemsted %
Sydafrika 49,0
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2019 2018
kr. kr.
11. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver (280.226) (311.700)
Geaeldsforpligtelser 56.735 57.385
Fremfgrbare skattemaessige underskud 6.243.280 1.661.464
Andre skattepligtige midlertidige forskelle 27.865 21.264
6.047.654 1.428.413
Bevagelser i dret
Primo 1.428.413
Indregnet i resultatopggrelsen 4.619.241
Ultimo 6.047.654

12. Periodeafgransningsposter

Der er tale om almindelige periodeforskydninger af forsikringer, abonnementer mv. Ingen saerlige forhold

ggr sig geeldende i regnskabsposten.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2019 2018 2019 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
13. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld i 330.000 330.184 2.560.641 1.214.508
realkreditinstitutter ' ) ) ) ) )
Bankgeeld 500.000 1.730.314 8.000.799 0
Geeld til kreditinstitutter 0 3.485.306 43.527.729 12.635.350
i gvrigt
Anden geaeld 0 0 507.406 0
830.000 5.545.804 54.596.575 13.849.858
2019 2018
kr. kr.
14. Endring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger (5.190.367) (1.539.381)
Andring i tilgodehavender 9.283.612 (7.004.674)
Andring i leverandgrgaeld mv. (6.430.664) 12.494.666
(2.337.419) 3.950.611

15. Eventualforpligtelser

Koncernen har indgdet aftale om leje af kontor- og lagerlokaler. Lejeforpligtelsen udger pr. 31. december

2019 alt 1.327 t.kr.
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Leasingforpligtelse udggr pr. 31. december 2019 i alt 843 t.kr. for den resterende leasingperiode.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til reakreditinstitutter, 2.891 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regn-
skabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2019 udggr 6.755 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld, 333 t.kr., har koncernen deponeret ejerpantebreve pa i alt 2.300 t.kr. Ejerpan-
tebrevene giver pant i ovenstdende grunde og bygninger.

Til sikkerhed for geeld til Danske Bank A/S, 28.392 t.kr., har koncernen stillet virksomhedspant pfi nominelt
30.000 t.kr. Virksomhedspantet omfatter falgende aktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen
udggr:

Varebeholdninger 8.868 t.kr.
Tilgodehavender fra salg- og tjenesteydelser 5.761 t.kr.
Driftsmateriel 2.261 t.kr.

17. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
O. Telggaard Holding ApS, Middelfart.

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Resolux ApS, Nyborg Kommune.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

18. Dattervirk-

somheder

0. Teglgaard Ejendomme ApS Middelfart ApS 100,0
CON Holding ApS Nyborg ApS 57,0
Resorb Holding ApS Nyborg ApS 72,0
Resolux ApS Nyborg ApS 86,3
Resolux Windpower Technology (Tianjin) Co, Ltd. Kina Ltd. 86,3
Resolux Inc. USA Inc. 86,3
Resolux do Brazil Ltda Brasillien Ltda. 86,3
Resolux GmbH Tyskland GmbH 86,3

Resolux India Private Ltd. Indien Ltd. 86,8
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2019
2019 2018

Note kr. kr.
Bruttotab (24.124) (29.525)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (13.063.425) (1.422.485)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder (13.340) (5.523)
A_ndre finansielle indtaegter fra tilknyttede 38.300 37.500
virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder (4.918) (6.041)
Andre finansielle omkostninger (14.024) (28.631)
Resultat fgr skat (13.081.531) (1.454.705)
Skat af drets resultat 4 1.067 5.244
Arets resultat 5 (13.080.464) (1.449.461)
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaagsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skat

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2019 2018

Note kr. kr.
3.135.951 8.279.751

67 3.888

6 3.136.018 8.283.639
3.136.018 8.283.639

612.564 2.835.879

7 307.855 304.122
74.000 80.000

8 1 1
994.420 3.220.002

84.345 696.494

1.078.765 3.916.496
4.214.783 12.200.135
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019
2019 2018
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 62.500 62.500
Overfgrt overskud eller underskud (2.671.674) 10.456.266
Egenkapital (2.609.174) 10.518.766
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 9 5.547.004 0
Hensatte forpligtelser 5.547.004
Bankgeeld 0 500.000
Langfristede gaeldsforpligtelser 500.000
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 500.000 500.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 751.953 656.368
Anden geeld 25.000 25.001
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.276.953 1.181.369
Gaeldsforpligtelser 1.276.953 1.681.369
Passiver 4.214.783 12.200.135

Going concern

Usaedvanlige forhold

Begivenheder efter balancedagen

Eventualforpligtelser 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 12
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2019
Overfort
Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 62.500 10.456.266 10.518.766
Valutakursreguleringer 0 (47.476) (47.476)
Arets resultat 0 (13.080.464) (13.080.464)
Egenkapital ultimo 62.500 (2.671.674) (2.609.174)
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Modervirksomhedens noter

1. Going concern
Koncernen har primo 2020 indg3et aftaler med finansieringsinstitutter der sikrer tilstraekkelig likviditet for
at kunne gennemfgre koncernens planer for 2020 i overensstemmelse med det godkendte budget for 2020.

Det er ledelsens vurdering at den positive udvikling i ordrebeholdningen, resultaterne i de fgrste maneder i
2020 sammenholdt med den forventede positive udvikling inden for vindmarkedet understgtter eksekverin-
gen af planerne for 2020.

2. Usaedvanlige forhold

Ultimo 2019 blev det klart at investeringen i Resolux Pty. (Sydafrika) ikke er forretningsmaessigt forsvarligt
at fortsaette. Risikoen ved at fortsaette investeringerne vurderes at overstige chancen for at kunne etablere
og fa et solidt forretningsmaessigt fodfeeste. Som konsekvens heraf er veerdien af udldn og kapitalandele
nedskrevet til 0 t.kr. pr. 31. december 2019. Denne nedskrivning har pavirket resultatet efter skat negativt
med 3.724 t.kr.

3. Begivenheder efter balancedagen
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes ikke at fa vaesentlig indvirk-
ning pa virksomhedens finansielle stilling og udvikling, idet koncernens hovedaktivitet er i vindbranchen,
som ikke er blevet vaesentligt bergrt af COVID-19.

2019 2018
kr. kr.
4. Skat af arets resultat
AEndring af udskudt skat (1.049) 18.720
Regulering vedrgrende tidligere ar (18) 0
Refusion i sambeskatning 0 (23.964)
(1.067) (5.244)
2019 2018
kr. kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (13.080.464) (1.449.461)
(13.080.464) (1.449.461)
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Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 10.925.552 9.310
Tilgange 0 9.607
Kostpris ultimo 10.925.552 18.917
Nedskrivninger primo (2.645.801) (5.422)
Valutakursreguleringer (47.388) (88)
Andel af 3rets resultat (13.063.425) (13.340)
Kapltalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over 2.420.009 0
tilgodehavender
Kap|FaI§ndeIe med negativ indre vaerdi overfgrt til hensatte 5.547.004 0
forpligtigelser
Nedskrivninger ultimo (7.789.601) (18.850)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 3.135.951 67
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Resolux Africa (Pty) Limited Sydafrika Ltd. 49,0
2019 2018
kr. kr.
7. Udskudt skat
Fremfgrbare skattemaessige underskud 307.855 304.122
307.855 304.122
Bevagelser i dret
Primo 304.122
Indregnet i resultatopggrelsen 3.733
Ultimo 307.855

8. Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse

Lanet var ydet til selskab ejet af bror til kapitalejer. Dette selskab er gaet konkurs, hvorfor tilgodehavende
er indregnet til kr. 0. Lanet blev forrentet med 9,5% pro anno. Fgrste rate af renteindtaegter er modtaget i
2017. Lanet skulle have vaeret afviklet med 1/3 i 2017, 2018 og 2019. Lanet blev lovliggjort pd en ekstra-
ordinaer generalforsamling d. 19. maj 2017.
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9. Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder

Henseettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder udggr andel af den regnskabsmaessige negative indre
veerdi, som overstiger tilgodehavendet, da modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser

10. Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for tilknyttet virksomheds bankgeeld, som pr. 31. december 2019
udger 8.001 t.kr.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for tilknyttet virksomheds geeld til kreditinstitutter i gvrigt, som
pr. 31. december 2019 udggr 43.528 t.kr.

Selskabet har givet tilsagn om at tilfgre likviditet til enkelte tilknyttede virksomheder, s&fremt at det bliver
ngdvendigt for, at de tilknyttede virksomheder kan fortsaette driften.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i en danske sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for even-
tuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

11. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har ingen kendte pantsaetninger og sikkerhedsstillelser.

12. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
Nzertstaende parter med bestemmende indflydelse:
Anpartshaverne i O. Teglgaard Holding ApS

@vrige neaertstdende parter, som selskabet har haft transaktioner med i 2019:
0. Teglgaard Ejendomme ApS

Resolux ApS

Alle transaktioner er foretaget pa markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabslovens bestemmelser for en mellemstor klasse
C-virksomhed.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkrzefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning 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 virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pd overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.
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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 opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andring i lagre af feerdigvarer og varer under frem-
stilling, arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver, andre driftsindteegter, omkostninger til ra-
varer og hjazlpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

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

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemateria-
ler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
fglje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkrzevet direkte hos lejerne.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud
fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskrivnings-
test og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed va-
luta, amortisering af finansielle indtaegter samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr ssedvanligvis 5 ar, men kan i visse
tilfeelde udggre op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pageel-
dende ressourcer.

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

Materielle anlaegsaktiver

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver
udggr kostprisen den laveste vaerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydel-
ser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Produktionsanlaeg og maskiner 5-10 &r
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler 3-5ar

For finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre veerdis
metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og
negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, hvis
det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, ind-
regnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pagaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.
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Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, p& grundlag af vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsveerdi af
varebeholdningen lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfat-
ter omkostninger til r@varer, 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 kostprisen.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

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.

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I1dnoptagelse 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
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

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 anlaagsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrsmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



