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OPLYSNINGER OM SELSKABET

NAVN: Anpartsselskabet ASX af 28. august 2014
Kalsholtvej 14
8600 Silkeborg
HJEMSTED: Silkeborg Kommune
FORMAL: Selskabets hovedaktivitet er besiddelse af kapitalandele i Forzldre

Holding ApS og at foretage investeringer samt al virksomhed,
som efter direktionens sken har forbindelse hermed.

CVR-NR.: 36 07 61 94
AKTIEKAPITAL: 300.000 kr.
BESTYRELSE: Jacob Kjar (formand)
Niels Aage Kjer
Pernille Kjar Johansen
Seren Kjar
Anne Mette Kjer
DIREKTION: Niels Aage Kjer

REVISION: Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato godkendt arsrapporten for regnskabséret 01.10.2015 - 30.09.2016
for Anpartsselskabet ASX af 28. august 2014.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, siledes at koncern- og arsregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resul-

tat og pengestromme.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som den
omtaler, og beskriver koncernens vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 27. februar 2017

Direktion:
Niels Aage Kjaer/,
Direktor

Bestyrelse:

7 b
Jacob Kjer Niels Aage Kjer,”
Formand ‘
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i Anpartsselskabet ASX af 28. august 2014

Piategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet ASX af 28. august 2014 for
regnskabsaret 01.10.2015 - 30.09.2016, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, ba-
lance, egenkapitalopgerelse og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopgerelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab
uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vo-
res revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
leegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregn-
skabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for beleb og oplysnin-
ger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurde-
ring, herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol,
der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmeessige skon er rimelige, samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2016 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.10.2015 - 30.09.2016
i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS PATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har 1 henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderli-
gere handlinger i tilleeg til den udfearte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Aarhus, den 27. februar 2017
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Henrik Vedel Seren Alsen Lauridsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Hoved- og nagletal for koncernen

Resultatopgerelse
Nettoomsatning
Arets vaekst i pet.

Resultat af primaer drift
Arets vaekst i pet.

Finansielle poster, netto

Resultat for skat
Arets veekst i pct.

Arets resultat
Arets veekst i pet.

Balance

Anlaegsaktiver
Arets veekst i pet.

Egenkapital
Arets vaekst i pct.

Balancesum
Arets vakst i pct.

Pengestromme
Driftsaktivitet
Investeringsaktivitet

Heraf invest. 1 anlaegsaktiver
Finansieringsaktivitet

Medarbejdere
Gennemsnitligt antal hel-
tidsansatte medarbejdere

Neogletal i %
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Egenkapitalandel (soliditet)
Egenkapitalens forrentning

2015/16 2014/15 2013/14 2012/13 2011/12
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.

3.785.017 3.852.302 3.473.327 3.306.713 3.206.137
-1,7% 10,9% 5,0% 3,1% 21,8%
210.566 319.962 273.184 218.757 210.058
-34,2% 17,1% 24,9% 4,1% 4,0%
-56.743 -86.572 -52.381 -71.372 -49.118
146.399 222.060 209.881 145.353 157.782
-34,1% 5,8% 44,4% -7,9% 15,1%
59.620 83.911 78.020 47.804 56.387
-28,9% 7,6% 63,2% -15,2% -3,0%
1.637.684 1.593.118 1.500.694 1.413.440 1.444.214
2,8% 10,0% 8,1% 3,2% 6,3%
1.095.677 1.068.415 971.168 898.034 870.048
2,6% 8,9% 7,.5% 2,5% 5,6%
3.852.118 3.701.927 3.595.958 3.300.012 3.415.941
4,1% 2,9% 9.0% -3,4% 35,0%
197.838 240.536 247.430 345.558 76.717
-255.812 -262.332 -201.251 -153.818 -544.000
-238.973 -256.266 -189.320 -155.650 -157.081
-52.673 -35.575 -11.177 -167.617 483.736
3.384 3.303 3.153 2.932 2.885
5,6% 8,3% 7,9% 6,6% 6,6%
5,6% 8,8% 7,9% 6,5% 7,1%
43,2% 43,8% 41,1% 40.,0% 36,3%
5,5% 8.2% 8.3% 5,4% 6,7%



Expect... AVK

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

AVK Water er koncernens hovedaktivitet med udvikling, produktion og markedsfering af ventiler, hy-
dranter og tilbeher til anvendelse indenfor vandforsyning, gasforsyning, spildevandsbehandling og
brandbekeempelse. AVK har indenfor dette omrade en globalt forende position og er tilstede i alle ver-
densdele med salgs- og/eller produktionsselskaber i de vasentlige markeder.

AVK Industrial Valves har faet stigende betydning for koncernen via en reekke opkeb af selskaber i de
senere ar, og forretningsomradet bestar i dag af flere produktionsselskaber med sterke nichepositioner
indenfor ventillgsninger til industriel vandbehandling. Hertil kommer salgsselskaber i udvalgte marke-
der, hvor en bredere produktpakke salges til industrielle kunder. Forretningsomrédet omfatter en
raekke markedssegmenter, herunder energisektoren, olie- og gasudvinding, marine, minedrift, papirpro-
duktion, kemisk industri og luftseparation. Under AVK Industrial Valves herer ogsa produktion og
salg af gasmaélere, hvor koncernen via datterselskabet Flonidan har opnéet en sterk position indenfor
Smart gasmaélere.

AVK Advanced Manufacturing omfatter udvikling, produktion og markedsfering af gummi-, plast- og
metalkomponenter til industrielle kunder inden for blandt andet vindmelleproduktion og transport- og
fadevaresektoren. Udover det eksterne salg er flere af disse virksomheder leveranderer af komponenter
til koncernens ventilproduktion. Forretningsomréadet er senest blevet udvidet med et steberi i Kina,
som bliver en vasentlig leverander af stabte emner til produktion af ventiler og hydranter i koncernen.

Produktion og salg sker igennem koncernens netveerk af selskaber i Europa, Mellemgsten, Nord- og
Sydamerika, Australien, Asien og Afrika.

Der har i aret varet tre mindre opkeb i henholdsvis Brasilien, Australien og De Forenede Arabiske
Emirater. AVK har i samarbejde med IFU erhvervet 60% af aktierne i selskabet VCW i Brasilien.
VCW producerer og s&lger et program af butterfly- og kontraventiler til det brasilianske marked, hvil-
ket komplementerer produktprogrammet fra AVKs eksisterende produktionsselskab i Brasilien, AVK
Valvulas do Brasil. I Australien er ventildivisionen TechFlow erhvervet fra Australian Fluid Handling
(AFH) og blevet integreret i AVK Flow Control, Australia. Selskabet har dermed féet en starkere
markedsposition indenfor Industrial Valves med fire afdelinger og en bred produktpakke i Australien. I
slutningen af aret blev handelsselskabet Watecom i Abu Dhabi erhvervet. Watecom har en staerk posi-
tion pé salg af hydranter og giver AVK et lokalt registreret selskab i emiratet Abu Dhabi i tilleg til det
eksisterende salgsselskab i Dubai.

Efter regnskabsarets afslutning er der gennemfort et storre opkeb af to produktionsselskaber 1 Austra-
lien: Wang, som producerer et program af koblinger og repair clamps, og Currumbin, der bestér af sto-
beri og produktion af ventiler, hydranter og fittings. Begge selskaber er erhvervet fra Viadux, som fort-
sat vil varetage det primare salg af selskabernes produktpakke. AVK vil dermed fremover have tre
produktionsenheder i Australien og en betydelig markedsposition indenfor det samlede produktpro-
gram til AVK Water markedet i Australien og New Zealand.
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Udvikling i koncernens aktivitet og ekonomiske forhold

Omsetningen blev for aret 3.785 mio.kr. og udviste dermed et fald pa 1,7% i forhold til &ret for. Kor-
rigeret for eendringer i valutakurser er omsatningen p4 samme niveau som aret for. De tilkebte virk-
somheder, som nevnt ovenfor, har bidraget til omsatningen med en vakst pa 0,6%, sd den organiske
reelle vaekst er svagt negativ.

Den negative udvikling i omsztningen skyldes primert manglen pa projekter indenfor AVK Industrial
Valves, mens salget samlet er pa niveau med éret for indenfor AVK Water. AVK Advanced Manufac-
turing har samlet set realiseret en positiv vaekst for aret.

Samlet har aret ikke levet op til forventningerne om en fortsat veekst i salget. Det har dog veret posi-
tivt, at koncernen har kunnet styrke sin markedsposition pd mange af AVKs ngglemarkeder, og at in-
vesteringerne i to af de vasentlige emerging markets, Indien og Sydafrika, nu beerer frugt med en bety-
delig vaekst til folge, og at betydelige kontrakter er vundet pa leverance af Smart gasmaélere fra Floni-
dan primeert til Holland og UK.

Arets resultat af primar drift udviser et betydeligt fald i forhold til ret for med et resultat pa 210,6
mio.kr. i forhold til 320,0 mio.kr. i 2014/15, hvilket ligeledes har medfort et fald i overskudsgraden fra
8,3% til 5,6%.

Udover den manglende veekst i omsatningen er den vaesentlige arsag til den negative udvikling i resul-
tatet et fortsat hejt investeringsniveau i produkt og markedsudvikling indenfor alle tre forretningsomré-
der.

Overskuddet efter skat blev 59,6 mio.kr. mod 83,9 mio.kr. aret for.

Nettorenteudgifterne er faldet lidt i forhold til aret for, mens valutakursreguleringer pa balanceposter
bidrager med en betydelig forbedring fra et tab pa 32,8 mio.kr. til 4,7 mio.kr. i aret, hvilket giver en
samlet positiv udvikling i de finansielle poster.

Den effektive skattesats er steget og ligger dermed fortsat pé et hejt niveau, da underskud i flere sel-
skaber ikke har kunnet udnyttes skattemessigt, mens positive resultater har veret opnéet i en reekke
lande med hgje selskabsskattesatser.

Der er i aret gennemfort et betydeligt investeringsprogram pé netto 226 mio.kr., som primert er géet til
en fortsat optimering og udbygning af produktionskapaciteten, produktudvikling og udrulning af kon-
cernens IT platform.

Der har igen i ar veret en positiv pengestram fra driftsaktiviteter, dog mindre end aret for grundet fal-
det i indtjeningen og en stigning i lagerbeholdningen. Den rentebzrende gaeld er oget med netto 124,5
mio.kr. til 1.190,1 mio.kr.

Egenkapitalen udger 1.565,9 mio. kr. inklusive minoritetsinteresser og soliditeten dermed 43,2%, hvil-
ket er et fald i forhold til en soliditet pa 43,8% éaret for.

Koncernen har @&ndret regnskabsprincip for veerdiansattelse af ejendomme, siledes at dette nu sker til
anskaffelsesvaerdi med fradrag af afskrivninger over 20-30 ar. Frem til regnskabet for 2014/15 var
ejendomme optaget i balancen til markedsvardi. Andringen har medfert en reduktion i vaerdien af
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ejendomme pa 160,9 mio.kr. hvilket efter regulering for udskudt skat giver en reduktion af egenkapita-
len og minoritetsinteresser pa samlet 124,7 mio.kr. svarende til et fald i soliditeten pa 1,8%. Der hen-
vises i gvrigt til beskrivelsen under Anvendt Regnskabspraksis.

Den samlede udvikling og resultat for aret anses for acceptabelt under de givne markedsvilkar og hen-
set til de betydelige investeringer i produkt og markedsudvikling.

Der er ikke indtruffet forhold efter regnskabsérets afslutning, der veesentligt pavirker koncernens gko-
nomiske stilling pr. 30. september 2016.

Szerlige risici

Koncernens vasentligste forretningsmaessige risiko er knyttet til markedsudviklingen og evnen til at
vere steerkt positioneret pa de markeder, hvor koncernens produkter szlges. Den globale markedstil-
stedevearelse gar, at koncernen ikke er serligt folsom overfor bestemte markeder. Der investeres lo-
bende i produkt- og markedsudvikling for at sikre en fortsat positiv udvikling i omsatning og resultat.
De foretagne opkeb af selskaber, og dermed etableringen af en steerkere markedsposition inden for
ventiler til industrielle applikationer og pa Smart gasmalere, har ligeledes skabt et bredere forretnings-
grundlag for koncernen og reduceret afheengigheden af de enkelte forretningsomréder. Dette understet-
tes ogsé af salget af komponenter fra AVK Advanced Manufacturing selskaberne til blandt andet vind-
og fedevareindustri.

Den vigtigste rvare er stebegods. Om end prisudviklingen for stebegods og andre ravarer som rustfrit
stal, bronze og gummi har en umiddelbar betydelig indvirkning pa resultatet, vil kompensation for
prisudsving for de nevnte ravarer normalt kunne finde sted via en tilpasning af salgspriserne. Konkur-
rerende produkter vil i det vaesentlige vaere underlagt en tilsvarende felsomhed over for rdvarepriser.

Valutaudviklingen vil fortsat have stor indflydelse pa koncernens resultat. De produkter, der selges pa
de enkelte markeder, er dog hovedsageligt produceret lokalt, hvilket reducerer koncernens eksponering
for valutarisici. Indkebet af ravarer sker primert i USD og CNY, hvilket for USD delvist opvejes af et
vaesentligt salg i denne valuta og relaterede valutaer. Der er en betydelig nettoindtjening i EUR og
GBP samt AUD, de skandinaviske valutaer og i stigende grad emerging markets valutaer som INR,
ZAR, BRL og MYR.

Koncernens finansiering styres centralt med det formal at sikre en optimal samlet finansieringspakke
og reducere risiciene knyttet til bade valuta og rentesatser. Koncernen finansieres generelt i de samme
valutaer som koncernens aktiver, og der opretholdes en politik med halvdelen af lanene i henholdsvis
kort og lang rente, hvilket er opndet ved indgaelse af renteswaps til afdaekning af renterisikoen. Et sti-
gende kort renteniveau vil séledes fa en negativ indvirkning pé nettoresultatet.

Koncernen oplever i stigende omfang protektionisme i mange markeder, hvilket kan vare i form af im-
portrestriktioner og told, men hyppigst via krav om lokalt indhold i produkter. Dette er blandt andet
tilfaeldet i Sydafrika, hvor der er krav om 70% lokalt indhold i produkter for at kunne levere til offent-
ligt ejet virksomhed. AVK er generelt godt positioneret til at hdndtere disse krav med lokal produktion
pé de vigtigste markeder, og mulighed for hurtig etablering af produktion hvis pakravet. Pa kort sigt
vil sddanne krav dog kunne pévirke salget negativt, ligesom muligheden for lokal sourcing af stebe-
gods og komponenter kan pavirke indtjeningen negativt.

10
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Lovpligtig redegerelse for samfundsansvar

Samfundsansvar

AVK er en global virksomhed, som er repraesenteret i mere end 30 lande. I alle lande, hvor koncernen
er til stede, er det grundlaggende at agere pa en ansvarsfuld méde over for medarbejdere, miljoet og det
omgivende samfund.

AVK har en raekke koncernpolitikker, som fastlaegger koncernens indsats for at efterleve vores sam-
fundsansvar inden for omraderne “Medarbejdere”, "Milje”, “Etik”, ”Sikkerhed og Kvalitet” og klart
definerede principper og anvisninger for handtering af "Menneskerettigheder”.

Koncernens politikker er tilgangelige i koncernens kvalitetsstyringssystem (QEMS) og dermed infor-
meret til alle koncernens selskaber. De implementerede politikker understreger, at AVK er en trovaerdig
og etisk ansvarlig samarbejdspartner for kunder, leveranderer og andre interessenter.

Politikker
AVK tilstraber at skabe et godt og ordentligt arbejdsmilje for koncernens medarbejdere i alle de lande,
hvor koncernen er aktiv.

AVK anerkender medansvaret for klimaet, og koncernen tilstraber lobende en minimering af de kli-
mamassige pavirkninger, som koncernens aktiviteter har overfor omgivelserne. AVKs miljgpolitik tager
udgangspunkt i en miljemassig forsvarlig driftsferelse og indgar som en naturlig del af koncernens
malsatninger for energi- og vandforbrug.

AVK arbejder kontinuerligt med sikkerhed og kvalitet i koncernens produktion, herunder for opfyl-
delse af krav fra koncernens kunder om stadige forbedringer i kvalitet og innovative produkter.

Koncernen efterlever FN's Verdenserklering om Menneskerettigheder, herunder lige rettigheder for alle
uafhengig af ken, religion, politisk overbevisning eller andet og forbud mod tvangsarbejde. En forplig-
telse til efterlevelse af Menneskerettighederne indgar i koncernens klart definerede principper samt an-
visninger og er en vigtig del af ledelsens vardigrundlag.

Vedrerende handtering af etik har koncernen en klar politik for bl.a. antikorruption, som er nedfzldet i
koncernens Compliance manual, som er gaeldende for ledelsen i hvert enkelt datterselskab.

Der er besluttet en Code of Conduct politik, som leveranderer til koncernens selskaber skal opfylde.
Denne er en del af de kabsaftaler, som indgis med leveranderer.

Aktiviteter

Der sker lgbende en intern opfelgning pé hvert selskabs efterlevelse af de globale politikker, herunder
konkretiserer hvert enkelt selskab fremtidige initiativer som en integreret del af deres érlige business
plan. Ledelsen foretager jeevnligt besgg hos koncernens selskaber, og heri indgéar en vurdering af selska-
bets efterlevelse af koncernens CSR politik.

Antallet af arbejdsulykker i koncernens selskaber registreres og analyseres med fokus pa forebyggelse,

sd risikoen for fremtidige ulykker reduceres mest muligt. Heri indgér treeningsprogrammer og holdnings-
bearbejdning, sa den rette adfaerd hos alle medarbejdere sikres.

11
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Der sker en labende méling af energi- og vandforbrug. Der vil fortsat vare gget fokus pa at dokumentere
og rapportere de konkrete resultater i form af en nedbringelse af energi- og vandforbrug.

AVK producerer produkter, der bidrager positivt til klima og miljg, idet disse bidrager til rent vand og
en reducering af udlgb af spildevand i naturen. Et lavere spild af vand i distributionsnetvaerket muligger
en reducering af energiforbruget til pumpning af vand. Dette sikres blandt andet ved et hgjt niveau af
kvalitetskrav til komponenter og overfladebehandling af produkter, sa der ikke sker en negativ pévirk-
ning pa vand og omgivelser i brugen af disse. Nar produkterne engang bortskaffes, vil mest muligt kunne
genanvendes og indga i et nyt livscyklusforleb.

Koncernen falger de enkelte enheder i koncernen ngje og sikrer ved lebende besog, at koncernen efter-
lever de definerede og anviste kriterier for menneskerettigheder.

Overholdelse af koncernens politikker, herunder Code of Conduct for leveranderer, indgar ligeledes i
vurderingen af eksterne leveranderer, og der stilles krav om, at leverandererne efterlever AVKs krav
til en ansvarlig social og miljgmaessig adfeerd. AVK ger en aktiv indsats for at sikre opfyldelse af Men-
neskerettighederne, herunder sikre at ingen leveranderer benytter sig af eksempelvis bernearbejde,
tvangsarbejde eller belaster miljeet unadigt ved produktion af komponenter til AVK. Dette sikres
blandt andet ved lgbende bespg og gennemferelse af audits hos leverandererne.

AVK tager afstand fra alle former for korruption, herunder afpresning og bestikkelse. Alle direkterer i
koncernen har som en del af deres ansattelse underskrevet en Compliance aftale, som indeholder krav
om overholdelse af nationale og internationale love om korruption og bestikkelse.

Den gverste ledelse i AVK bestrides efter principper om de bedst kvalificerede personer. Der er grundet
tradition, kvalifikationskrav og AVKs forretningsomrade inden for industri og tekniske produkter en
meget skav kensfordeling bade pé ledelsesniveau og blandt medarbejdere generelt.

Det er en mélsatning, at andelen af kvinder i ledelsen gges, og pé sigt at denne andel kan gges til 20%.
Dette indgar som et kriterium under hensyntagen til kvalifikation ved anszttelse og udnevnelse af ledere
i koncernen. Der er ikke sat konkrete kortfristede maltal, da dette ikke anses for muligt, men kensfor-
delingen vil blive fulgt lebende og konkrete tiltag igangsat, hvor et positivt resultat heraf kan forventes.
Andelen af kvinder i bestyrelsen i AVK Holding udger 20% svarende til selskabets mals&tning.

Resultater i 2015/16

Eventuelle arbejdsulykker rapporteres til koncernkvalitetsfunktionen, som registrerer og folger op pa
arsagen til ulykken for at reducere risikoen for en lignende ulykke. Arbejdsulykker defineres som ar-
bejdsrelaterede ulykker, som medfarer mere end en dags fraveer. Der er i det forgangne &r registreret 63
arbejdsulykker i koncernens selskaber, hvilket er en reduktion pa 29,3% i forhold til aret for. Der vil
fortsat blive gjort en indsats for at reducere antallet af ulykker.

Der males lgbende pa vand- og energiforbrug hos hovedparten af koncernens produktionsselskaber. Der
har i disse selskaber veeret et fald i vand-, gas- og elforbruget med henholdsvis 21,7%, 0,4% og 1,8%.
Vi fortsatter indsatsen for at nedbringe forbruget.

AVKs arbejde med miljeforhold har resulteret i certificering efter [ISO 14001 (international miljo certi-
ficering) i 11 af koncernens produktionsselskaber, hvilket er en stigning p& 10% i forhold til 2014/15.
Endvidere er 4 af koncernens selskaber certificeret efter OHSAS 18001, den internationale standard for
arbejdsmiljeledelse, hvilket er en stigning pa 33,3%. AVK vil fremadrettet arbejde for certificering efter
ISO 14001 og OHSAS 18001 i koncernens gvrige produktionsselskaber.
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AVK er godkendt af den danske regerings klimafond, som har til formal at udbrede anvendelsen af dansk
teknologi pa klimaomréadet og fremme danske klimainvesteringer i udviklingslande og pa vakstmarke-
der.

Der har i lobet af regnskabséret varet besgg fra koncernen i de enkelte datterselskaber, og der har ikke
veeret konstateret brud pa menneskerettigheder i koncernens selskaber. Herudover er der via koncer-
nens kvalitets- og indkebsfunktion foretaget 18 audits hos leveranderer. De foretagne leveranderaudits
er foretaget pa baggrund af en risikovurdering af koncernens leveranderer. Der er heller ikke hos disse
leverandgrer konstateret brud pd menneskerettighederne.

Der er sikret indarbejdelse af Code of Conduct politikken i alle aftaler med leveranderer, idet AVK
Code of Conduct politik fremgér af alle indkebsordrer, som leveranderer accepterer ved indgéaelse af
aftale.

Fremtidige mal
Koncernledelsen arbejder lgbende med at forbedre koncernens CSR engagement, herunder fastlegge
malsatninger og de vaesentlige fokusomrader.

Code of Conduct politikken er indarbejdet i alle leveranderaftaler, og der foretages fortsat audits til
sikring af efterlevelse heraf. Der vil vare fokus pa de lande, hvor sterst risiko vurderes at vere i forhold
til en ansvarlig social og miljgmaessig adferd.

En nedbringelse af antal arbejdsulykker og det relative vand- og energiforbrug vil ligeledes vere en
del af malsatningen for det kommende ar.

En certificering efter ISO 14001 og OHSAS 18001 forventes i yderligere 1 produktionsselskab for
hver certificering i det kommende ér.

Koncernens forventede udvikling

Der forventes en begranset positiv udvikling for koncernens markeder i det kommende &r. AVKs om-
satning har veret negativt pavirket i det forgangne ar af det lavere investeringsniveau i Kina og den
lave oliepris. Révarepriserne er pa vej opad, hvilket ses som en indikation pa en mere positiv gkono-
misk udvikling. Den politiske usikkerhed er oget med praesidentskiftet i USA, Brexit og de kommende
valg i Frankrig og Tyskland. Lempes finanspolitikken med sterre investeringer i infrastruktur som bl.a.
lovet i USA vil det gavne AVKs markedspotentiale, ligesom en generel vakst i gkonomien vil fremme
investeringer indenfor byggeri, infrastruktur og industri, hvilket gavner salget for koncernens tre for-
retningsomrader.

Der er fortsat et betydeligt langsigtet potentiale for koncernens produkter, idet der er et stort behov for
infrastrukturinvesteringer inden for vand-, spildevands- og energiomréadet i Asien, Afrika og Sydame-
rika. En vaesentlig forudsetning for renere vand og mindre vandspild er brug af kvalitetsprodukter i
distributionsnettet, hvor AVK star steerkt med sin produktpakke. Den positive udvikling i omsatningen
i lande som Indien forventes derfor fortsat, og emerging markets vil fremover generelt bidrage med en
voksende andel af koncernens omsatning.
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Danmark har et meget hejt niveau pa vandforsyningen med en tabsrate pa kun 8%, mens der ogsa i
mange udviklede markeder er et meget hejt vandspild, hvilket bade koster tabt vand og ekstra energi-
omkostninger til pumpning af vand. Dette understotter behovet for fortsatte investeringer i renovering
og forbedring af vandforsyningen.

AVK deltager aktivt i samarbejde med andre danske virksomheder omkring lesninger til optimering af
vandforsyningen, og der har vaeret atholdt promotions i flere lande i lobet af &ret inklusive Brasilien,
Indien, Kina, USA og Australien.

Den lgbende produktudvikling og tilkebet af selskaber over de senere ar har styrket AVKs position in-
denfor AVK Water og AVK Industrial Valves. Dette vil bidrage til en fortsat udbygning af koncernens
markedsposition i de kommende éar.

AVK vil fortsat investere i udviklingen af koncernens produktprogram, optimering og udbygning af
produktionskapaciteten og koncernens IT platform.

Der forventes ikke vasentlige aendringer i renteniveauet, og de finansielle omkostninger eksklusive
valutakursreguleringer forventes derfor pA samme niveau som éaret for. Opkeb af selskaber vil pavirke
de finansielle omkostninger negativt, ligesom udsving i valutakurser kan medfore tab og/eller gevinst
pa balanceposter i fremmed valuta.

Samlet forventes en positiv udvikling i badde omsatning, det primare resultat og nettoresultatet i det
kommende é&r.
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KONCERNRESULTATOPGORELSE 1/10 2015 - 30/9 2016

NETTOOMSZATNING
Produktionsomkostninger
BRUTTORESULTAT

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

Andre driftsomkostninger
DRIFTSRESULTAT

Indtegt af kapitalandele 1 associerede virksomheder
Indtegt af andre kapitalandele

Finansielle poster

RESULTAT FOR SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT INKL. MINORITETSAKTIONARER

Minoritetsaktiongrers andel af dattervirksomheders
resultat efter skat
ARETS RESULTAT

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Foresléet udbytte for regnskabsaret

Overfort til overfort overskud
Disponeret i alt

Note 2015/16 2014/15
tkr. tkr.

1 3.785.017 3.852.302
2 -2.482.453 -2.467.158
1.302.564 1.385.144
2 -633.846 -620.678
2 -458.152 -444.504
210.566 319.962
3 -10.953 -13.231
199.613 306.731
4 2.698 1.711
831 190
5 -56.743 -86.572
146.399 222.060
6 -59.718 -83.771
86.681 138.289
-27.061 -54.378
59.620 83.911
14.275 20.270
45.345 63.641
59.620 83.911
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KONCERNBALANCE PR. 30. SEPTEMBER 2016

AKTIVER

Immaterielle anlagsaktiver:
Knowhow
Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter under udferelse
Goodwill ved aktivitetskab
Koncerngoodwill
Immaterielle anlegsaktiver i alt
Materielle anlagsaktiver:
Grunde og bygninger
Produktionsanleg og maskiner
Andre anleg og driftsmidler
Ombygning af lejede lokaler
Materielle anlegsaktiver under udferelse
Materielle anlaegsaktiver i alt
Finansielle anleegsaktiver:
Deposita og vaerdipapirer
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre kapitalandele
Léan
Udskudt skatteaktiv
Finansielle anleegsaktiver i alt

ANLZAGSAKTIVER T ALT

Varebeholdninger:
Révarer og hjzlpematerialer
Varer under fremstilling
Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger i alt
Tilgodehavender:
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

OMSZATNINGSAKTIVER T ALT

AKTIVERTALT

Note 30/9 2016 30/9 2015

tkr. tkr.

2.446 3.357

47.176 46.931

41.419 24.731

4.312 4.657

186.419 194.350

7 281.772 274.026

656.144 653.781

456.203 429.453

81.425 74.959

11.657 10.531

37.148 38.844

8 1.242.577 1.207.568

7 8.637 9.876

9 18.731 12.687

5.004 8.305

9.693 25.413

11 71.270 55.243

113.335 111.524

1.637.684 1.593.118

463.261 512.756

111.083 90.835

440.427 344.586

1.014.771 948.177

843.338 828.596

682 908

17.008 5.079

100.995 83.337

13.838 13.777

975.861 931.697

223.802 228.935

2.214.434 2.108.809

3.852.118 3.701.927
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KONCERNBALANCE PR. 30. SEPTEMBER 2016

PASSIVER

Selskabskapital

Overfort overskud

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
EGENKAPITAL I ALT

Minoritetsaktion®rers andel af datterselskabers
egenkapitaler
MINORITETSINTERESSER I ALT

Hensettelse til udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser
HENSATTE FORPLIGTELSER I ALT

Prioritetsgeld

Geld til pengeinstitutter

Andre langfristede gaeldsforpligtelser
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT

Kortfristet del af langfristet gaeld

Geeld til pengeinstitutter

Leverandergald

Geld til associerede virksomheder

Geld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Selskabsskat

Anden gezld

Periodeafgraensningsposter

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT

GZALDSFORPLIGTELSER I ALT

PASSIVERTALT

Note 30/9 2016 30/9 2015

tkr. tkr.

10 300 300

1.081.102 1.047.845

14.275 20.270

1.095.677 1.068.415

470.176 452.962

470.176 452.962

11 71.532 66.101

12 40.460 36.253

111.992 102.354

276.504 288.764

582.175 492.873

104.172 139.399

13 962.851 921.036

13 170.049 183.553

385.145 329.317

331.352 310.133

17 148

1.104 1.277

23.040 39.836

261.679 243.545

39.036 49.351

1.211.422 1.157.160

2.174.273 2.078.196

3.852.118 3.701.927
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KONCERNBALANCE PR. 30. SEPTEMBER 2016

PANTSATNINGER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Pantsatninger:
Ejerpantebreve og leserepantebreve primeert til sikkerhed for prioritets-
geld 294.715

De pantsatte aktivers bogferte vaerdi udger 470 mio. kr.

Der er stillet aktiver til sikkerhed for bankgeld pa 520 mio. kr. i
udlandet.
De pantsatte aktivers bogferte vardi udger 732 mio. kr.

Garantier 116.061
Diskonterede fakturaer 447

Koncernen har leasingkontrakter pa operationel basis, med en oprindelig lobetid pé
12-72 méneder. Den manedlige leasingafgift udger 944 tkr., og den samlede for-
pligtelse udger i alt 27.033 tkr.

Koncernen har lejekontrakter pa leje af lokaler i en raekke selskaber. Den samlede
huslejeforpligtelse udger 57.140 tkr., og kontrakterne lgber p.t. fra 1 til 25 &r.

Koncernen har givet tilsagn om investering pa 5 mio. kr. til en kapitalfond, hvoraf
4.015 tkr. er betalt pr. 30. september 2016.

Koncernen er part i flere verserende retssager. Ledelsen har sag for sag vurderet
det mest sandsynlige udfald af disse sager og har hensat de skennede beleb i over-
ensstemmelse hermed. I sagens natur kan udfald af retssager og tvister vaere an-
derledes end vurderet pr. balancedagen.

tkr.

tkr.

tkr.
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KONCERNENS EGENKAPITALOPGORELSE PR. 30. SEPTEMBER 2016

(Alle belob i tkr.)

Egenkapital 1/10 2015
Tilbageforsel af opskriv-
ning pé grunde og byg-
ninger

Korrigeret Egenkapital
1/10 2015
Valutakursreguleringer
vedrerende udenlandske
kapitalandele

Udbetalt udbytte
Veardiregulering, finan-
sielle instrumenter

Skat af egenkapitalbeva-
gelser

Arets resultat

Foreslaet udbytte

Egenkapital 30/9 2016

Opskriv- Udbytte
Selskabs-  ningshen- Overfort for regn-
kapital leggelser overskud  skabséret I alt
300 160.924 961.735 20.270  1.143.229
-160.924 86.110 -74.814
300 0 1.047.845 20.270  1.068.415
-7.217 -7.217
-20.270 -20.270
-6.244 -6.244
1.373 1.373
59.620 59.620
-14.275 14.275 0
300 0 1.081.102 14.275  1.095.677
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KONCERNPENGESTROMSOPGORELSE FOR TIDEN 1/10 2015 - 30/9 2016

Driftsaktiviteter

Driftsresultat

Arets afskrivninger

Andring i varebeholdninger

Andring i tilgodehavender

Andring i leverandergaeld

Zndring i anden gald og hensattelser
LIKVIDITET FRA PRIMZR DRIFT
Finansielle poster, netto

Betalte skatter, netto

Valutakursregulering af aktiver og passiver, udenlandske

virksomheder
LIKVIDITET FRA DRIFTSAKTIVITETER

Investeringsaktiviteter

Investering i anlegsaktiver

Salg af anleegsaktiver

Investering i dattervirksomheder, netto

Udbytte fra associerede virksomheder

LIKVIDITET FRA INVESTERINGSAKTIVITETER

Finansieringsaktiviteter

Betalt udbytte i aret

Optagelse af langfristet gaeld

Afdrag pé langfristet geld

Andring 1 geld til pengeinstitutter

LIKVIDITET FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER

Forskydning i likvide midler

Overtaget likviditet ved keb af datterselskaber
Likvide midler primo

LIKVIDE MIDLER ULTIMO

2015/16 2014/15

tkr. tkr.
199.613 306.731
193.374 179.780
-58.096 24.024
-8.298 -62.052
17.474 -31.088
5.373 -16.628
349.440 400.767
-56.743 -86.572
-93.230 -72.301
-1.629 -1.358
197.838 240.536
-238.973 -256.266
13.481 35.593
-32.344 -41.659
2.024 0
-255.812 -262.332
-19.247 -5.300
104.704 194.440
-87.560 -124.696
54.776 -100.019
52.673 -35.575
-5.301 -57.371
168 9.153
228.935 277.153
223.802 228.935
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

2015/16 2014/15
tkr. tkr.
1. Nettoomsztning
Omsetning, Danmark 217.629 221.946
Omsztning, udland 3.567.388 3.630.356
3.785.017 3.852.302
Segmentoplysninger

AVK-koncernens segmenter omfatter forretningssegment(er) og geografiske markeder.

Koncernens primare segment - forretningssegmentet - omfatter produktion og salg af ventiler samt til-
knyttede produkter. Sekundare forretningssegmenter er uvasentlige.

Bestyrelsen gnsker, med henvisning til &rsregnskabslovens § 96, ikke at afgive yderligere oplysninger
om den geografiske opdeling af omsatningen end ovenfor oplyst, idet en detaljeret opdeling af koncer-
nens omsatning pa geografiske segmenter vil vere til betydelig skade for koncernselskabernes kon-
kurrencemaessige situation.

2. Produktions-, distributions- og administrationsomkostninger

Det gennemsnitlige antal beskeftigede medarbejdere udger 3.384 mod 3.303 i 2014/15.

Det samlede belob til lenninger og vederlag m.m. udger:

Lenninger og vederlag 904.142 885.910
Pensioner 61.298 59.644
Andre udgifter til social sikring 95.869 95.455

1.061.309 1.041.009

3. Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter drift af ejendomme.
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

4. Resultat af kapitalandele

Overskud associerede virksomheder:
Resultat for skat
Selskabsskat

Resultat efter skat

5. Finansielle poster

Renteindtegter
Renteudgifter
Kursreguleringer, netto

6. Skat af arets resultat

Det driftsforte beleb specificeres séledes:

Skat af érets resultat
Regulering af udskudt skat
Skat vedrerende tidligere &r

2015/16 2014/15
tkr. tkr.

3.309 2.329
-611 -618
2.698 1.711
4.773 1.949
-56.784 -55.761
-4.732 -32.760
-56.743 -86.572
-69.119 -81.032
9.300 -2.744
101 5
-59.718 -83.771

22



Expect... AVK

NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

7. Immaterielle og finansielle anlzegsaktiver

Anskaffelsessummer
1/10 2015
Valutakursregulering,
udenlandske datter-
virksomheder
Omklassificering
Tilkab 2015/16
Tilgang 2015/16
Afgang 2015/16
Anskaffelsessummer
30/9 2016

Af- og nedskrivninger
1/10 2015
Valutakursregulering,
udenlandske datter-
virksomheder
Omklassificering

Af- og nedskrivninger
2015/16

Afgang 2015/16

Af- og nedskrivninger
30/9 2016

REGNSKABSMZAS-
SIG VZERDI
30/9 2016

Feerdig-
gjorte Udviklings-
udvik- projekter Goodwill
Know- lings- under ved aktivi- Koncern- Deposita

how projekter udferelse tetskab goodwill etc.

tkr. tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
13.902 110.915 24.731 9.266 402.968 9.876
-1 -1.202 -302 5 964 1
0 3.100 -2.288 -812 0 0
0 17 0 0 0 67
1.039 15.787 20.444 492 25.932 2.600
-1.612 -1.764 -1.166 -3.806 0 -3.907
13.328 126.853 41.419 5.145 429.864 8.637
10.545 63.984 0 4.609 208.618 0
-1 -689 0 0 -652 0
0 745 0 -745 0 0
1.610 17.078 0 775 35.479 0
-1.272 -1.441 0 -3.806 0 0
10.882 79.677 0 833 243.445 0
2.446 47.176 41.419 4.312 186.419 8.637
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

8. Materielle anlaegsaktiver

Anskaffelsessummer

1/10 2015
Valutakursregulering, uden-
landske dattervirksomheder
Omklassificering

Tilkeb 2015/16

Tilgang 2015/16

Afgang 2015/16
Anskaffelsessummer

30/9 2016

Af- og nedskrivninger 1/10
2015

Valutakursregulering, uden-
landske dattervirksomheder
Omklassificering

Af- og nedskrivninger
2015/16

Afgang 2015/16

Af- og nedskrivninger

30/9 2016

REGNSKABSMZSSIG
VZAERDI 30/9 2016

Produk- Materielle
Grunde tionsanlaeg Andre Ombygning anl=gsaktiver
og og anlaeg og af lejede under
bygninger maskiner driftsmidler lokaler udfarelse
tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.
1.019.441 1.311.196 230.350 17.824 38.844
-10.830 -17.973 -2.489 -652 -350
590 19.726 407 30 -20.753
0 1.698 137 599 0
43.164 91.383 29.887 2.813 19.407
-1.096 -31.732 -18.243 -67 0
1.051.269 1.374.298 240.049 20.547 37.148
365.660 881.743 155.391 7.293 0
-4.809 -12.994 -2.590 -327 0
179 97 -276 0 0
35.190 77.794 23.283 1.991 0
-1.095 -28.545 -17.184 -67 0
395.125 918.095 158.624 8.890 0
656.144 456.203 81.425 11.657 37.148
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

9. Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessummer 1/10 2015

Tilgang 2015/16

Overforsel til dattervirksomheder 2015/16
Anskaffelsessummer 30/9 2016

Opskrivninger 1/10 2015

Overfarsel til dattervirksomheder 2015/16
Resultat i associerede virksomheder 2015/16
Udbetalt udbytte 2015/16

Opskrivninger 30/9 2016

Nedskrivninger 1/10 2015
Kursregulering 1/10 2015
Resultat i associerede virksomheder 2015/16
Nedskrivninger 30/9 2016

REGNSKABSMZASSIG VARDI 30/9 2016

10. Selskabskapital

Anpartskapitalen bestar af anparter a 1.000 kr. eller multipla heraf.

Anparterne er opdelt i A- og B-anparter.

Zndringer i anpartskapitalen i perioden 28/8 2014 —30/9 2016:

Anpartskapitalen 28/8 2014

30/9 2016 30/9 2015
tkr. tkr.
20.554 19.880
4.510 924
0 -250
25.064 20.554
6.222 24.450
0 -20.061
2.192 1.833
-2.024 0
6.390 6.222
-14.089 -14.074
868 107
498 -122
-12.723 -14.089
18.731 12.687
30/9 2016
tkr.
300

300
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NOTER TIL KONCERNREGNSKABET

30/9 2016 30/9 2015
tkr. tkr.
11. Udskudt skat
Udskudt skatteaktiv
Saldo 1/10 2015 55.243 62.883
Regulering vedrarende tidligere ar 636 -179
Arets regulering 15.391 -7.461
71.270 55.243
Hensattelse til udskudt skat
Saldo, primo 66.101 66.164
Regulering vedrerende tidligere ar 916 417
Arets regulering 4.515 -480
71.532 66.101

12. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser vedrerer primert hensattelse til pensioner og garantiforpligtelser.

13. Langfristet gaeld

Af den langfristede gaeld forfalder 392.286 tkr. efter fem ar.
Langfristet geeld pA DKK 60 mio. kr. kan opsiges af AVK

koncernen eller kreditor, men har en aftalt lgbetid indtil 31.
december 2018.

14. Honorar til koncernens revisorer

Deloitte (PriceWaterhouseCoopers 2015):

Revisionshonorar 4.297 2414
Andre erklaringsopgaver 5 5
Skatteradgivning 1.716 1.456
Andre ydelser 185 263
Samlet honorar 6.203 4,138

Koncernen har 1 2015/16 skiftet koncernrevisor. Deloitte har i den
forbindelse overtaget revisionen pa vasentlig flere selskaber end
PWC havde, hvorfor honoraret stiger. Koncernens samlede revisi-
onshonorar er i 2015/16 faldet til tkr. 5.761 fra 6.506 aret for.
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15. Finansielle instrumenter

Koncernen har indgaet renteaftaler (swap-aftaler) for langfristede banklan. Markedsverdien heraf
-102.287 tkr. for skat (-76.663 tkr. efter skat) er indregnet som passiv i balancen, henholdsvis modpo-
steret i egenkapitalen.

Koncernen har ingen andre finansielle instrumenter.

16. Ejerforhold

Nertstiende parter med bestemmende indflydelse

Niels Aage Kjar
Kalsholtvej 14, 8600 Silkeborg.
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MODERSELSKABETS RESULTATOPGOYRELSE 1/10 2015 - 30/9 2016

1/10 2015- 28/8 2014-
Note 30/9 2016 30/9 2015
tkr. tkr.
Administrationsomkostninger 1 =77 -56
DRIFTSRESULTAT =77 -56
Indtaegt af kapitalandele i dattervirksomheder 10.270 10.000
RESULTAT F@R SKAT 10.193 9.944
Skat af érets resultat 2 17 9
ARETS RESULTAT 10.210 9.953
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Foreslaet udbytte for regnskabséret 14.275 20.270
Overfort til neste ar -4.065 -10.317

Disponeret i alt 10.210 9.953
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MODERSELSKABETS BALANCE PR. 30. SEPTEMBER 2016

Note 30/9 2016 30/9 2015
tkr. tkr.
AKTIVER
Finansielle anlaegsaktiver:

Kapitalandele i dattervirksomheder 3 305.071 305.071
Finansielle anlaegsaktiver i alt 305.071 305.071
ANLZEGSAKTIVERIT ALT 305.071 305.071
Tilgodehavender:

Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber 0 10.000

Tilgodehavende selskabsskat 17 9

Andre tilgodehavender 45 0
Tilgodehavender i alt 62 10.009
Likvide beholdninger 14 0
OMSATNINGSAKTIVER T ALT 76 10.009
AKTIVER T ALT 305.147 315.080
PASSIVER
Anpartskapital 4 300 300
Overfort overskud 290.389 294.454
Foreslaet udbytte for regnskabséret 14.275 20.270
EGENKAPITAL I ALT 304.964 315.024
Geld til tilknyttede selskaber 121 19
Anden gald 62 37
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT 183 56
GALDSFORPLIGTELSER I ALT 183 56
PASSIVER T ALT 305.147 315.080
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 5

@vrige noter 6
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MODERSELSKABETS EGENKAPITALOPGORELSE PR. 30. SEPTEMBER 2016

Udbytte
Selskabs- Overfort for regn-
(Alle beleb i tkr.) kapital overskud skabséret [ alt
Egenkapital 1/10 2015 300 294.454 20.270 315.024
Arets resultat 0 10.210 0 10.210
Betalt udbytte -20.270 -20.270
Foreslaet udbytte 0 -14.275 14.275 0

Egenkapital 30/9 2016 300 290.389 14.275 304.964
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NOTER TIL MODERSELSKABETS ARSREGNSKAB

1. Personaleomkostninger

Der har ikke varet atholdt omkostninger til medarbejdere i moderselskabet.

Der er ikke udbetalt vederlag til direktionen.

30/9 2016 30/9 2015
tkr. tkr.
2. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 17 9
Arets skat i alt 17 9
3. Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ifalge seneste aflagte arsrapport specificeres séledes (tkr.):
(Alle belgb i tkr.) Ejerandel Kapital Egenkapital Arets resultat
Forzldre Holding ApS, Silkeborg 100% 80 304.607 10.270
30/9 2016
tkr.
4. Selskabskapital
Anpartskapitalen bestér af anparter a 1.000 kr. eller multipla heraf.
Anparterne er opdelt i A- og B-anparter.
Zndringer i anpartskapitalen i perioden 28/8 2014 — 30/9 2016:
Anpartskapitalen 28/8 2014 300
300
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5. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Der er ingen pantsetninger og sikkerhedsstillelser.

6. Honorar til generalforsamlingsvalgt revision

Der henvises til koncernregnskabets note 14.
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KONCERNSTRUKTUR

Gallery A/S
Denmark, 100%

Sales &
Production
Companies

AVK International A/S
Denmark, 100%

JCH A/S
Denmark, 100%

Flonidan A/S
Denmark, 100%

Q-Transportmateriel A/S
Denmark, 44%

AVK Nederland B.V.
Netherlands, 100%

TEC artec GmbH
Germany, 100%

Wouter Witzel EuroValve
B.V
Netherlands, 91%

World Valve B.V
Netherlands. 100%

Cyl Knife Valves S.L
Spain, 69%

U ARparEseIsKabat ASXar28s

august 2014

Denmark, G0
~ ASX 14145 ApS
Denmark, 100%

AVK Holding A/S
Denmark, 100%

Foraeldre Holding ApS
Denmark, 100%

ASX 14145 Holding ApS

“PT Valves and Water Technology

Indonesia
Indonesla, 50%

Science Flow Lab A/S
Denmark, 100%

AVK Syddal Ltd.
United Kingdom, 100%

Saudi Valves Manufacturing
Co. Ltd
Saudi Arabia, 100%

American AVK Co
USA, 100%

AVK Valvulas do Brasil Ltda
Brazil, 67%

VCEW Valvulas - Industria,

Comércio e Representacao
Ltda
Brasi!, 40%

AVK Australia Pty Ltd
Australia, 75%

AVK Valves Manufacturing
Malaysia Sdn. Bhd.
Malaysia, 100%

AVK Valves india Pvt. Ltd
India, 100%

Shimizu Kogyo Co. Ltd.
Japan, 40%
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KONCERNSTRUKTUR

" TAnpartsselskabet ASX af 28.
august 2014

Denmark

Foraeldre Holding ApS
Denmark, 100%

ASX 14145 Holding ApS

Denmark, 6

ASX 14145 ApS
Denmark, 10

Denmark, 10

Production South Africa
Group

Companies

AVK Valves Southern Africa
Pty. Ltd
Sales
South Africa, 75%

AV Hau -3 & Premier Valves Pty. Ltd.
Sales and Production

©r \
South Africa, 75

Premier Valves V t Rand Pty
Ld,,

South Afric

AVK Manufacturing Pty. Ltd,
Production

South Africa, 75

neecing South Africa
Pty. Ltd
Production
South Africa, 75%

PV Proce Solutions Pty. Ltd.
Sales
South Africa, 279%

P Co Ly

Ching, i

Cementation Enginecring
y. Ltd
roduction

South Africa, 7

-/-I:t_;rApp

Group

InterApp AG
Sales - Switzerland, 100%

InterApp Deutschland GmbH
Sales — Germany, 100%

InterApp Technics AG
Production — Switzerland, 10024

InterApp Ges.m.b_H
Sales — Austria, 100%

interApp Italiana Srl
Sales — Italy, 100%

InterApp Valvulas SA
Sales — Spain, 100%

InterApp Valcom SA
Sales and Production

Spain, 100%
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/

Denmark

Denmark, 100%

ASX 14145 Holding ApS

Denmark, 60%

ASX 14145 ApS
Denmark, 100%

AVK Holding A/S
Denmark, 100%

Orbinox Group

/

Orbinox S.A
Sales and Production
Spain, 65%

Orbinox Comerical S.L
Sales
Spain, 52%

lLucaValves S L.
Sales
Italy, 339%

Orbinox UK Ltd,
Sales
United Kingdom, 529%

Orbinox Deutschland GrmbH
Sales
Germany, 65%

Damper Technology Ltd
Sales and Production
United Kingdom, 5¢

Darmper Technology India
Sales and Production
India, 48%

Damper Technology Canada
Sales

Canada, 55%

Damper Technology Europe IVS
Sales
Denmark, $5%

Orbe Canada Inc.

Sales and Production

Canada, 65%

\

Orbinox India Pvt. Ltd
Sales and Production
India, 64%

Orbinox Valves Ningbo Co. Ltd
Sales and Production
China, 65%

Orbinox South East Asia Ltd.
Sales
Indonesia, 39%

Orbinox Brasil iIndustriae
Comeércio Ltda,
Sales and Production
Brazil, 65%

Orbinox Chile Spa
Sales
Chile, 65

Orbinox France S.R.L.
Sales
France, 49%

Mandrinox
Sales
Spain, 65%

Orbi France S.R.L
Sales

France, 33%

Orbe Valve Ir
Sales
USA, 65%

Advanced
Manufacturing

AVK GUMMI A/S
Salés and Production
Denmark, 100%:

Avk Sealing Kunshan Co. Ltd
Sales and Production
China, 100

AVK Tooling A/S
Sales and Production
Denmark, 100%%

AVK Compaonents Sp. 2.0.0,
Sales and Production
Poland, 10C

AVK Plastics BV
Sales and Production
Netherlands, 90%

G+W GmbH
Sales and Product
Germany, 9¢

AVK Syntec Anhui Co. Ltd,
Production
China, 90%

AVK Plast A/S
Sales and Production
Denmark 9C

AVK Advanced Castings Anhui
Co, Ltd,
China, 66%
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AVK Holding A/S’ ejerandele i gvrige datterselskaber

AVK ltalia Inactive Italy 100%
AVK Holding Southern Africa Holding Southern Africa 75%
Shanghai Water AVK Co. Ltd. Inactive China 60%
Damper Technology Europe IVS Sales Denmark 55%
Orbinox Valves International Holding Spain 65%
International Casting Investments Holding Spain 26%
Q-System Sverige AB Sales Sweden 44%
AVK Holding (HKG) Ltd. Holding Hong Kong 100%
Dalglen (No. 787) Ltd. Property United Kingdom 100%
InterApp Armaturen Holding AG Holding Switzerland 100%
AVK Holding Spain Holding Spain 87%
AVK Foundry Holding Holding Denmark 66%
AVK Brazil Holding Holding Denmark 67%
AVK Valve Tech (Maanshan) Co. Ltd. Holding China 100%
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for en stor klasse C-
virksomhed.

AVK koncernen er med de seneste ars vaeekst og opkeb blevet en af verdens forende ventilproducenter
inden for vand- og gasforsyning, spildevandsbehandling samt brandbekampelse. Koncernen og dens
datterselskaber skal vurderes pa baggrund af indtjening, effektivitet og evnen til at udvikle produktpor-
tefeljen. Pa den baggrund ensker ledelsen at tilbagefare opskrivningen p& grunde og bygninger og ind-
regne koncernens grunde og bygninger til kostpris, da det giver et mere retvisende billede af koncer-
nens resultat og balancen i overensstemmelse med ovenstaende. Ved opskrivning af koncernens ejen-
domme til dagsveerdi er den indtjening, der er afspejlet i resultatopgerelsen, pavirket af udviklingen i
ejendomspriserne. Dette skyldes, at der afskrives pa de opskrevne belgb via resultatopgerelsen. Denne
praksis er vurderet mindre retvisende set i forhold til, at ejendommene ikke forventes athendet og at
investering i ejendommene ikke er foretaget med henblik pé at fa et afkast af disse i form af vaerdistig-
ninger men ved brug af ejendommene.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar, bortset fra indregning af grunde og
bygninger til kostpris. Tilbageforsel af opskrivningen pa grunde og bygninger har reduceret den bog-
forte veerdi heraf i koncernen med 161 mio. kr. samt egenkapitalen og minoritetsinteresser primo med
henholdsvis 75 og 50 mio. kr. Tilbageferslen af afskrivninger pa opskrivninger har medfert at arets re-
sultat er forbedret med 3 mio. kr. Sammenligningstallene er tilpasset.

Selskabet blev stiftet pr. 28. august 2014 i forbindelse med en koncernintern omstrukturering, og an-
vendte sammenlegningsmetoden i forbindelse med overtagelsen af AVK Koncernen. Som folge af, at
kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes til kostpris i moderselskabsregnskabet omfatter
sammenligningsperioden for moderselskabsregnskabet perioden 28. august 2014 (stiftelsesdato) til 30.
september 2015.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilga koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter ferste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrap-
porten afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med

de belgb, der vedrerer regnskabséret. Vardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indreg-
nes i resultatopgerelsen som finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.
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Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Anpartsselskabet ASX af 28. august 2014 (moderselskabet) samt datter-
virksomheder, hvori moderselskabet direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighe-
derne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse,
betragtes som associerede virksomheder.

Udarbejdelsen af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karakter.
Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, kapitalan-
dele, mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktio-
ner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
indre vaerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede og solgte virksomheder indregnes i koncernregnskabet for ejerperioden. Sammenlig-
ningstal korrigeres ikke for nyerhvervede eller solgte virksomheder.

For nyerhvervede virksomheder anvendes som hovedregel overtagelsesmetoden, hvorefter de erhver-
vede virksomheders identificérbare aktiver og forpligtelser indregnes til dagsvaerdi pa overtagelsestids-
punktet.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostpris og indre verdi for den erhvervede virksomhed pa
kabstidspunktet indregnes under immaterielle anlegsaktiver og afskrives systematisk over den egkono-
miske levetid, fastsat til 10 ar. Negative forskelsbeleb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet
ugunstig udvikling i de erhvervede virksomheder, indregnes i balancen som en periodeafgrensnings-
post og indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at den ugunstige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgeres som
forskellen mellem salgssummen og den regnskabsmassige indre vaerdi pa salgstidspunktet.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital opferes som s&rskilte poster
under resultatopgerelse og balance.

Omregning af fremmed valuta

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder omregnes resultatop-
gorelserne til arets gennemsnitlige valutakurser, mens balanceposterne omregnes til statusdagens valu-
takurser. Kursdifferencer opstaet ved omregning af de udenlandske virksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til statusdagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelserne fra gennem-
snitskurser til statusdagens valutakurser indregnes direkte pa egenkapitalen. Samtlige udenlandske
virksomheder betragtes som selvstendige enheder.
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Kursregulering af mellemvarender med udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del af den
samlede investering i den pagaldende dattervirksomhed, indregnes direkte pé egenkapitalen.

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

Tilgodehavender og geldsforpligtelser i udenlandsk valuta omregnes til statusdagens valutakurs eller
til den kurs, hvortil de er kurssikret. Disse kursreguleringer er indeholdt i resultatopgerelsen, under fi-

nansielle poster.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes og males til dagsvaerdi og indgér i andre tilgodehavender
eller anden geld under aktiver henholdsvis forpligtelser.

Zndring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, indgaet til sikring af dagsvardien af et aktiv
eller en forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med endringer i vaerdien af de sikrede ak-
tiver eller forpligtelser.

Zndring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, indgaet til sikring af fremtidige aktiver og
forpligtelser, indregnes direkte pa egenkapitalen. Indtegter eller omkostninger vedrerende sddanne

sikringstransaktioner overfores fra egenkapitalen til resultatopgerelsen ved realisation af det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes @&ndringer i dagsverdi labende i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesterin-
ger i selvstendige udenlandske datter- eller associerede selskaber, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Resultatopgerelsen

Resultatopgerelsen er funktionsopdelt.

Nettoomsatning

Nettoomsatningen omfatter salg af varer og tjenesteydelser, der i henhold til faktureringsprincippet
medtages i resultatopgerelsen i det r, hvor fakturering og levering finder sted. Nettoomsatning ind-
regnes med fradrag af moms, provisioner og rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der aftholdes for at opné arets
nettoomsztning.

Produktionsomkostninger omfatter bl.a. rivarer og hjelpematerialer, forbrugsmaterialer, lon- og gage-

omkostninger, leje samt afskrivninger pa produktionsanleeg. Under produktionsomkostninger indreg-
nes tillige udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen.
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Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter alle markedsferingsomkostninger, herunder gager til salgs- og
marketingfunktionerne, reklame og udstillingsomkostninger, direkte leveringsomkostninger samt af-
skrivninger.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det administrative personale og ledelsen, kon-
torlokaler, kontoromkostninger, forsikringer, gvrige selskabsomkostninger samt afskrivninger.

Andre driftsindtagter og -omkostninger
Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder lejeindtaegter og omkostninger relateret hertil.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
I moderselskabets resultatopgerelse indregnes modtaget udbytte fra dattervirksomheder pé det tids-
punkt hvor det deklareres i dattervirksomheden.

I koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmessig andel af interne fortjenester og tab.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter, renteomkostninger og udbytter samt realiserede og urealise-
rede kursgevinster og -tab vedrarende tilgodehavender, geld og transaktioner i fremmed valuta, finan-
sielle omkostninger ved leasing og geldsforpligtelser samt rentetilleeg vedrerende selskabsskat.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle rettigheder
Knowhow males til kostpris med fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivningerne foretages linesert
over den forventede brugstid, der er 5-10 ar.

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter vedrerende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor
den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udvik-
lingsmulighed i virksomheden kan pévises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller
anvende det pageldende produkt eller den pagaeldende proces, indregnes som immaterielle anlagsakti-
ver. @vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostnin-
gerne aftholdes.

Udviklingsprojekter males til afholdte omkostninger, herunder lenninger og gager samt afskrivninger,
der direkte og indirekte kan henfores til virksomhedens udviklingsaktiviteter.

Aktiverede udviklingsprojekter afskrives lineaert efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet over den
vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger sadvanligvis 5 &r.
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Aktiverede udviklingsprojekter nedskrives til genindvindingsveerdi, sifremt denne er lavere end den
regnskabsmaessige verdi.

Materielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med fradrag af foretagne afskrivninger baseret pa den forven-
tede brugstid. Denne er for bygninger 20-30 4r.

Ombygning af lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af foretagne afskrivninger. Afskrivnin-
gerne foretages line@rt over den forventede brugstid, der er 5 ar.

@vrige materielle anlagsaktiver og edb-software ved starre nyanskaffelser méles i balancen til kostpris
med fradrag af afskrivninger baseret pa den forventede brugstid. Denne er for produktionsanlaeg og
maskiner 10 ar, mens den for andre anlag og edb-udstyr er 5 ar.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger tilknyttet anskaffelsen. For egenfremstil-
lede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, underleveranderer og
lenninger.

Finansielt leasede aktiver, hvor selskabet har alle veesentlige risici og fordele forbundet med ejendoms-
retten, males i balancen til laveste vaerdi af dagsvaerdi og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydel-

ser. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som selskabets gvrige materielle anlegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgarelsen.

Finansielle anlaegsaktiver (moderselskab)

I moderselskabet indregnes og males kapitalandele i tilknyttede virksomheder til kostpris. I tilfelde,
hvor kostprisen overstiger genindvindingsverdien, nedskrives til denne lavere vaerdi. Kostprisen ned-
skrives endvidere i det omfang, modtaget udbytte overstiger den akkumulerede indtjening efter overta-
gelsestidspunktet.

I koncernens balance males associerede virksomheder efter den indre vaerdis metode. Dette indeberer,
at kapitalandelene indregnes til den forholdsmessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige in-
dre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncernin-
terne avancer og tab og med tillaeeg af resterende veerdi af koncerngoodwill.

Andele i virksomheder med negativ indre vaerdi males til nul, og eventuelle tilgodehavender hos disse
nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre vaerdi, hvorefter der under hensatte for-
pligtelser foretages reservation for eventuel resterende negativ indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfores til egenkapitalen til reserve for

nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige verdi overstiger an-
skaffelsesveerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.
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For nyerhvervede virksomheder anvendes som hovedregel overtagelsesmetoden, hvorefter de erhver-
vede virksomheders identificérbare aktiver og forpligtelser indregnes til dagsverdi pé overtagelsestids-
punktet.

Hvor kostprisen overstiger den indre verdi for den erhvervede virksomhed, indregnes forskelsbelgbet
som koncerngoodwill i balancen. Koncerngoodwill afskrives over den forventede skonomiske levetid,

fastsat til 10 ar. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i balancen pa tilsvarende vis.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgeres som
forskellen mellem salgssummen og den regnskabsmassige veerdi pé salgstidspunktet.

Omsatningsaktiver

Varebeholdninger

Beholdningen af ravarer maéles til kostpris, efter first in, first out-princippet. Varer under fremstilling
samt feerdigvarer males til kostpris omfattende direkte medgaede materialer og lenninger med tilleeg af
indirekte produktionsomkostninger eller til nettorealisationspris, séfremt denne er lavere. Handelsvarer
males til kostpris. P4 ukurante varer samt langsomt omseettelige varer foretages der nedskrivning.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi.

Tilgodehavender er vaerdiansat pa grundlag af en vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Vaerdipapirer
Veardipapirer males til dagsvaerdi (berskurs) ultimo aret.

Urealiserede og realiserede tab samt gevinster i forhold til anskaffelsesprisen fores over resultatopge-
relsen.

Egenkapital

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte ind-
regnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pé generalforsamlingen.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter reservationer for negativ indre vaerdi i tilknyttede og associerede
virksomheder samt modtagne investeringstilskud for igangvearende investeringsprojekter.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser males ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden.
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I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
Under langfristede geldsforpligtelser medtages valutalén, der lobende forlenges.
Selskabsskat

Skat af arets resultat omfatter rets aktuelle skat og sendring i udskudt skat. Selskabsskat er resultatfort
med skatten af drets overskud for skat, korrigeret for poster, der ikke pavirker den skattepligtige ind-
komst (permanente afvigelser), samt skat af reguleringer af tidligere ars indkomster.

Arets skat, som kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen, fares ligeledes direkte pa egen-
kapitalen.

Aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for be-
talte acontoskatter.

Udskudt skat maéles af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vardi af
aktiver og forpligtelser og indregnes under hensatte forpligtelser, henholdsvis indregnes som skatteak-
tiv (den balanceorienterede galdsmetode). Den udskudte skat vedrerer immaterielle og materielle an-
leegsaktiver, varebeholdninger og tilgodehavender samt leasingforpligtelser, herunder urealiserede
koncerninterne avancer samt skattemeessige fremforbare underskud. Skattevaerdien af fremferbare
skattemassige underskud indgér i det omfang, det er sandsynligt at underskuddene vil blive udnyttet.

Der hensattes udskudt skat til dekning af den genbeskatning af skattemaessige underskud i udenland-
ske dattervirksomheder, der vurderes at vere aktuelle pa grund af en dattervirksomheds forventede ud-

treeden af den tidligere sambeskatning.

Den eventualskat, der herudover kan fremkomme ved salg af materielle og finansielle anlaegsaktiver til
de bogferte vardier, er oplyst under eventualforpligtelser.

Moderselskabet er sambeskattet med de danske dattervirksomheder, der refunderer moderselskabet
den selskabsskat, virksomhederne skal betale af deres skattepligtige indkomster.

Pengestromsopgserelse

Pengestramsopgerelserne viser koncernens pengestromme for dret fordelt pé drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet for aret, drets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slut-
ning.

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som driftsresultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlagsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter zendringer i sterrelsen af selskabskapital og omkost-
ninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebarende geld og betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vardipapirer, der uden hindring kan omsattes
til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vardiendringer.

Hoved- og negletal
De i hoved- og negletalsoversigten anferte nogletal er beregnet saledes:
Overskudsgrad = Resultat af primaer drift x 100 / Nettoomsatning

Afkastningsgrad = Resultat af primer drift x 100 / Gennemsnitlig aktivsum

Egenkapitalandel (soliditet) Egenkapital og minoritetsinteresser, ultimo x 100 / (Akti-

ver i alt, ultimo ekskl. likvide beholdninger i alt, ultimo)

Egenkapitalens forrentning Arets resultat x 100 / Gennemsnitlig egenkapital
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