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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabs8ret 01.01.2016
- 31.12.2016 for A/S Vestfrost.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og 3rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg, de 2017

adm. direktgr
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i A/S Vestfrost

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for A/S Vestfrost for regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
koncernens pengestrémme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med &arsregn-
skabsloven.

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 naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskabet og et arsregnskabet, 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 koncernregnskabet og arsregnskabet uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen 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 &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, koncernregnskabet og &rsregnskabetsom 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 geaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer
pd grundlag af koncernregnskabet og drsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse 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 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 selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og
drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vo-
res konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fort-
saette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 8rsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
3rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og 8rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 01.03.2017

Deloitte
Statsauitoriseret Revisionspartnerselskab
R-njr.: 33963556
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A/S Vestfrost

Ledelsesberetning
2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 428.915 595.208 474.824 515.549 476.455
Bruttoresultat 155.807 193.005 162.897 168.099 151.642
Driftsresultat 33.098 44,992 39.028 40.332 25.046
Resultat af finansielle (3.483) (3.524) (3.042) (3.615) (3.695)
poster
Arets resultat 24.122 31.917 26.103 26.814 30.922
Samlede aktiver 312.818 343.480 243.560 251.288 317.854
Investeringer | materielle 17.581 50.084 15.411 5.168 43.654
anlaegsaktiver
Egenkapital 177.307 169.120 150.116 126.449 100.633
Gns. investeret kapital 194.448 171.729 152.128 161.049 145.963
inklusive goodwill
Pengestromme fra 26.543 61.712 37.124 69.798 9.043
driftsaktivitet
Pengestrgmme fra
investeringsaktivitet (17.595) (51.502) (16.149) (5.148) (43.423)
Pengestrgmme fra
finansieringsaktivitet (24.629) 33.570 (16.764) (53.518) 48.027
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.) 356 411 344 370 363
Nggletal
Nettomargin (%) 5,6 5,4 5,5 5,2 6,5
Afkast af investeret kapital
inklusive goodwill (%) 17,5 26,9 26,9 26,5 18,5
Egenkapitalens forrentning
(%) 13,9 20,0 18,9 23,6 36,8
Soliditetsgrad (%) 56,7 49,2 61,6 50,3 31,7
Likviditetsgrad (%) 241,2 213,9 262,1 228,8 151,1

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal

Nettomargin (%)

Afkast af investeret kapital inklusive goodwill

(%)

Egenkapitalens forrentning (%)
Soliditetsgrad (%)

Likviditetsgrad (%)

Beregningsformel

Arets resultat x 100
Nettoomsaetning

EBITA x 100

Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Omseetningsaktiver x 100

Kortfristet gaeld

Nggletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Det afkast, som virksomheden genererer af

investorernes midler.

Virksomhedens forrentning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.

Virksomhedens likviditet

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt 8rets af- og nedskrivninger p8 immaterielle anlaegsaktiver

inklusive goodwill.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige veerdi af materielle og immaterielle anlaegsak-
tiver samt akkumulerede afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede,

driftsmaessige forpligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebeholdninger, tilgodehavender og @vrige driftsmaessige omsaetningsaktiver fratrukket leverandgrgeeld og
andre kortfristede, driftsmaessige forpligtelser. Tilgodehavende og skyldig selskabsskat samt likvide beholdninger indgdr ikke i nettoarbejdskapitalen.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Vestfrost koncernens aktiviteter bestar af udvikling, produktion, salg og markedsfgring af kele- og fry-
semgbler til kommerciel brug.

Produkterne afszettes til eksportmarkeder spredt over det meste af verden. Eksportandelen i 2016 er 93%.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets samlede omsaetning i koncernen udgjorde 429 mio.kr. mod 595 mio.kr. i 2015, svarende til et fald pa
28%. Faldet i omsaetningen stammer udelukkende fra Merchandicing segmentet og skal ses i lyset af en
meget hgj omsaetning i 2015 inden for dette segment.

Arets samlede resultat fgr skat blev et overskud p& 30 mio.kr. mod et overskud for skat pd 41 mio.kr. i
2015. Resultatet i 2016 er positivt pavirket af et forlig med en tidligere samarbejdspartner.

Ledelsen finder resultatet tilfredsstillende og - bortset fra faldet i omsaetningen - i overensstemmelse med
udmeldingerne i &rsrapporten for 2015.

Arbejdet med overflytning af Igntunge produktionsaktiviteter fra Danmark til datterselskabet i Ungarn er
fortsat. Produktionen i Ungarn er i 2016 steget med 40% i forhold til i 2015.

Arets investeringer for koncernen udgjorde 18 mio.kr.

Virksomhedens egenkapital ved arets udgang udgjorde 177 mio.kr., hvilket svarer til en soliditetsgrad pa
57%.

Forventet udvikling
Fokus vil fortsat vaere pa lgnsom vaekst i alle segmenter samt pa udnyttelse af synergierne mellem virk-
somhederne i Ungarn og Danmark.

Der forventes i 2017 en forbedring af resultatet som fglge af et gget aktivitetsniveau.

Saerlige risici

Generelle risici

Det vurderes, at der for A/S Vestfrost ikke er szerlige kommercielle risici ud over dem, der er saadvanlige
for de brancher og for de markeder, virksomheden opererer pa.

Finansielle risici

Virksomheden er begraenset eksponeret for valutarisici, for sa vidt angar den Igbende drift, idet kgb af ra-
varer og salg af faerdigvarer primeert sker i samme valuta. Der anvendes valutaterminsforretninger til af-
daekning af netto valutaeksponeringer.

Som fglge af virksomhedens kreditpolitik er varedebitorer i veesentlig udstraekning sikret gennem kreditfor-
sikring.



A/S Vestfrost 8

Ledelsesberetning

Miljomaessige forhold
Vores miljgpolitik sikrer, at vi har Isbende fokus p& energiforbrug, CO, emissioner, vandforbrug og affald,
bade i vores produktion og i vores produktudvikling.

Koncernen implementerede i 2000 et miljgledelsessystem efter den internationale miljgledelsesstandard
ISO 14001. Som led i ISO-certificeringen er det malet at reducere koncernens energiforbrug og CO> udslip.

I 2016 opndede vi en aktivitetsuafhaengig reduktion i energiforbruget pa 10% primaert gennem investerin-
ger i ny kompressor samt LED-belysning.

I A/S Vestfrosts produktudvikling lsegges der stor veegt pa at udvikle produkter med et lavt energiforbrug
og lav miljg- og klimapavirkning. Koncernen deltager jaevnligt i projekter med vidensinstitutioner og uni-
versiteter med henblik pd at udvikle mere miljgvenlige produkter. I 2016 fik selskabet WHO godkendelse
pd yderligere en medicinkgler, drevet 100% af solarenergi.

Redeggrelse for samfundsansvar

A/S Vestfrost har fokus pa at drive forretning og mgde strategiske udfordringer p& en gkonomisk og sam-
fundsmaessig forsvarlig made. Koncernen har en raekke formelle og uformelle politikker og holdninger for,
hvordan koncernen udlever sit samfundsansvar.

Arbejdsmiljg

Arbejdsmiljget er hgjt prioriteret i hele koncernen. Vores politik for arbejdsmiljg deekker alle grundlaeg-
gende emner for at udvikle og fastholde et godt fysisk og psykisk arbejdsmiljg i virksomheden, sdledes at
medarbejderne trives, og ingen bliver syge af arbejdet.

Koncernen har siden 2001 veeret certificeret efter den internationale arbejdsmiljgstandard ISO 18001. Vo-
res malrettede arbejde med at reducere antallet af arbejdsulykker er fortsat i 2016. Det nominelle antal af
arbejdsulykker er halveret i 2016 i forhold til 2015. Antallet af arbejdsulykker har udgjort 14,9 pr. 1 mio.
arbejdstimer i 2016.

Vestfrost kompetenceudviklingsfond og uddannelsespuljer sikrer derudover en Igbende kompetenceudvik-
ling af alle medarbejdere.

Medarbejdere
Det er vaesentligt, at virksomheden fortsat kan rekruttere og fastholde medarbejdere med et hgjt uddan-
nelses- og kompetenceniveau. Det stiller krav om en Igbende ajourfgring og tilegnelse af nye kompetencer.

Tilstedevaerelsen af den ngdvendige viden i alle medarbejdergrupper sikres bl.a. ved ansaettelsen og gen-
nem Igbende uddannelse. Uddannelsen tilrettelsegges savel generelt som individuelt.
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Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Virksomheden forfglger den fastlagte m&lsaetning om at opretholde og udbygge positionen som eksperten
inden for de forretningsomrader, der arbejdes med. Dette sker med fokus pa innovation, hgj kvalitet, mi-
nimering af energiforbrug og miljgbelastning. Der er i arets lgb sammen med bestdende kunder udviklet
produkter, ligesom der er udviklet komplementerende nicheprodukter, der vil medvirke til vaeksten i de
kommende &r.

Menneskerettigheder

Vi har ingen selvstaendig politik for menneskerettigheder, men gennem vores medarbejderpolitik og indsats
omkring trivsel, arbejdsmiljg, uddannelse og lige rettigheder arbejder vi dagligt for at sikre vores medar-
bejderes menneskerettigheder; vi gnsker at vaere en tryg arbejdsplads, hvor medarbejdere er sikret deres
ret til ytringsfrihed, foreningsfrihed og religionsfrihed, og hvor vi respekterer hinandens privatliv.

Koncernen anvender en raekke underleverandgrer i @steuropa og Fjerngsten. Selskabet har et gnske om
at sikre, at underleverandgrer er ligesa ansvarlige som Vestfrost omkring menneskerettigheder mv. Derfor
er det en fast bestanddel af alle samarbejdsaftaler, at Vestfrost ikke accepterer produkter produceret ved
bgrnearbejde eller slavelignende forhold, ligesom koncernen pa ingen made tillader bestikkelse. Der er i
2016 eller tidligere ikke konstateret brud pa disse politikker.

Foruden ovenstdende skal det bemaerkes, at flere af virksomhedens globale kunder Igbende foretager au-
ditering af koncernens samfundsansvar

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

Det er koncernens mal, at alle vores medarbejdere skal fgle, at de har de samme muligheder for karriere-
udvikling og lederstillinger - uanset kgn. Ledelsen i koncernen vil sikre lige muligheder for mand og kvinder,
og arbejde for en bedre balance mellem maend og kvinder pa samtlige niveauer i virksomheden.

Det gor vi bl.a. gennem malrettede tiltag for den enkeltes karriereudvikling, og vi har fastlagt en persona-
lepolitik, der fremmer lige karrieremuligheder for bade vores mandlige og kvindelige ansatte. Derudover
har vi instrueret vores rekrutteringsbureau til altid at stille med mindst én kvalificeret kandidat af hvert kgn
til hver stilling.

I selskabets bestyrelse er der en ligelig fordeling af de to kgn.

Ved udgangen af 2016 er andelen af kvinder i vores ledergruppe 17%, hvilket er lavere end det definerede
maltal pd 25%, men hgjere end ved udgangen af 2015.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 428.915 595.208
Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling (4.740) 754
Arbejde udfart for egen regning og opfart under aktiver 3.907 618
Omkostninger til r@varer og hjaelpematerialer (237.837) (366.819)
Andre eksterne omkostninger 2 (34.438) (36.756)
Bruttoresultat 155.807 193.005
Personaleomkostninger 3 (108.894) (136.409)
Af- og nedskrivninger (13.815) (11.604)
Driftsresultat 33.098 44.992
Andre finansielle indtaegter 55 822
Andre finansielle omkostninger (3.538) (4.346)
Resultat fgr skat 29.615 41.468
Skat af arets resultat 5 (5.493) (9.551)
Arets resultat 6 24.122 31.917




A/S Vestfrost 11
Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 1.031 1.401
Erhvervede licenser 740 695
Immaterielle anlaegsaktiver 7 1.771 2.096
Grunde og bygninger 71.784 70.633
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 53.254 49.728
Indretning af lejede lokaler 48 45
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 1.157 124
Materielle anlaegsaktiver 8 126.243 120.530
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.020 1.020
Deposita 745 732
Finansielle anlaegsaktiver 9 1.765 1.752
Anlaegsaktiver 129.779 124.378
Ravarer og hjselpematerialer 59.843 71.776
Varer under fremstilling 3.781 5.265
Fremstillede varer og handelsvarer 28.138 31.394
Varebeholdninger 91.762 108.435
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 46.976 48.202
Udskudt skat 10 0 4.210
Andre tilgodehavender 528 425
Tilgodehavende selskabsskat 929 512
Periodeafgransningsposter 2.575 1.368
Tilgodehavender 51.008 54.717
Likvide beholdninger 40.269 55.950
Omsaetningsaktiver 183.039 219.102
Aktiver 312.818 343.480
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 124.557 124.557
Overfgrt overskud eller underskud 37.803 29.616
Forslag til udbytte for regnskabsaret 14.947 14.947
Egenkapital 177.307 169.120
Udskudt skat 10 94 239
Andre hensatte forpligtelser 11 3.864 3.147
Hensatte forpligtelser 3.958 3.386
Geeld til realkreditinstitutter 51.693 59.282
Finansielle leasingforpligtelser 7.157 9.242
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 58.850 68.524
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 12 10.029 10.037
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.275 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 28.530 51.077
Skyldig selskabsskat 0 83
Anden gaeld 32.869 41.253
Kortfristede gaeldsforpligtelser 72.703 102.450
Geaeldsforpligtelser 131.553 170.974
Passiver 312.818 343.480
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Eventualforpligtelser 15
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 16
Transaktioner med nzertstdende parter 17

Dattervirksomheder 18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
Udbetalt ordinzert udbytte

Valutakursreguleringer

Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Skat af
egenkapitalbeveaegelser

Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksomheds- eller regnskabs-
kapital underskud aret Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
124.557 29.616 14.947 169.120
0 0 (14.947) (14.947)
0 112 0 112
0 (1.413) 0 (1.413)
0 313 0 313
0 9.175 14.947 24.122
124.557 37.803 14.947 177.307
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 33.098 44,992
Af- og nedskrivninger 13.815 11.604
Andre hensatte forpligtelser 717 846
Andringer i arbejdskapital 13 (14.480) 11.229
@vrige reguleringer (1.509) (502)
Pengestreamme vedrgrende primaer drift 31.641 68.169
Modtagne finansielle indtaegter 55 822
Betalte finansielle omkostninger (3.538) (4.346)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (1.615) (2.933)
Pengestreamme vedrgrende drift 26.543 61.712
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (671) (1.536)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (17.581) (50.084)
Salg af materielle anlaagsaktiver 670 125
Kgb af finansielle anlaagsaktiver (13) (7)
Pengestromme vedrgrende investeringer (17.595) (51.502)
Optagelse af 1&n 0 50.992
Afdrag pa 1&n mv. (9.682) (4.966)
Udbetalt udbytte (14.947) (12.456)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (24.629) 33.570
FEndring i likvider (15.681) 43.780
Likvider primo 55.950 12.170
Likvider ultimo 40.269 55.950
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Nettoomsaetning
Danmark 29.292 19.719
@vrige lande 399.623 575.489
428.915 595.208
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 279 276
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 5 5
Skatterddgivning 45 15
Andre ydelser 50 21
379 317
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 98.597 127.184
Pensioner 6.544 5.922
Andre omkostninger til social sikring 3.753 3.303
108.894 136.409
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 356 411
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 4.069 4.093
4.069 4.093
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 1.004 1.128
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 12.580 10.440
Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver 250 0
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (19) 36
13.815 11.604
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Koncernens noter

5. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

6. Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
1.473 3.311
4.030 6.404
(10) (164)
5.493 9.551
2016 2015
t.kr. t.kr.
14.947 14.947
9.175 16.970
24.122 31.917
Faerdiggjort
e
udviklings- Erhvervede
projekter licenser
t.kr. t.kr.
17.242 7.598
184 0
247 424
17.673 8.022
(15.841) (6.903)
(176) 0
(625) (379)
(16.642) (7.282)
1.031 740
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Koncernens noter
Andre anlag, Materielle
drifts- anlaegs-
Grunde og materiel og Indretning af aktiver under
bygninger inventar lejede lokaler udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
8. Materielle
anlaagsaktiver
Kostpris primo 78.300 478.133 498 124
Valutakursreguleringer 645 1.008 0 0
Overfgrsler 0 124 0 (124)
Tilgange 3.581 12.819 24 1.157
Afgange 0 (3.603) 0 0
Kostpris ultimo 82.526 488.481 522 1.157
Af- og nedskrivninger primo (7.667) (428.405) (453) 0
Valutakursreguleringer (10) (30) 0 0
Arets nedskrivninger 0 (250) 0 0
Arets afskrivninger (3.065) (9.494) (21) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 2.952 0 0
Af- og nedskrivninger
ultimo (10.742) (435.227) (474) 0
Regnskabsmzassig vaerdi 71.784 53.254 48 1.157
ultimo
Ikke ejede aktiver 0 16.028 0 0
Andre
veaerdi-
papirer og
kapital-
andele Deposita
t.kr. t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.372 732
Tilgange 0 13
Kostpris ultimo 1.372 745
Nedskrivninger primo (352) 0
Nedskrivninger ultimo (352)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.020 745
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2016
t.kr.
10. Udskudt skat
Beveaegelser i aret
Primo (3.971)
Indregnet i resultatopggrelsen 4.030
Indregnet direkte pa egenkapitalen 35
Ultimo 94

Hensaettelse til udskudt skat omfatter udskudt skat vedrgrende immaterielle- og materielle anlaegsaktiver,
varebeholdninger samt underskud til fremfgrsel.

11. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede service- og garantireparationer pa solgte enheder beregnet
pd baggrund af erfaringer fra tidligere ar.

Service- og garantiforpligtelser forfalder inden for 5 ar.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 8.050 7.882 51.693 28.579
Finansielle 1.979 2.155 7.157 1.094
leasingforpligtelser
10.029 10.037 58.850 29.673
2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 17.140 (13.357)
/ndring i tilgodehavender 186 (8.170)
Andring i leverandgrgaeld mv. (31.806) 32.756
(14.480) 11.229
2016 2015
t.kr. t.kr.
14. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 8.803 12.409

til udlgb
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2016 2015
t.kr. t.kr.
15. Eventualforpligtelser
Andre eventualforpligtelser 15.614 18.800
Eventualforpligtelser overfor tredjemand: 15.614 18.800

Andre eventualforpligtelser udggr bruttovaerdien af terminskontrakter vedrgrende k@b og salg af valuta.

I andre tilgodehavender indgdr positiv dagsvaerdi af valutaterminskontrakter p& 157 t.kr. Valutaterminskon-
trakterne er indgdet til afdeekning af valutakursrisikoen pa fremtidigt varekgb i HUF svarende til i alt 15.614
t.kr. Dagsveerdireguleringen er indregnet i egenkapitalen og forventes realiseret og indregnet i resultatop-
gorelsen efter balancedagen. Valutaterminskontakterne har en Igbetid pd 0-10 maneder.

I anden gzeld indgdr negativ dagsvaerdi af renteswap pa 2.853 t.kr. Renteswappen er indgaet til sikring af
en fast rente pa koncernens variabelt forrentede bankldn. Renteswappen har en hovedstol pa 39.245 t.kr.
og sikrer en fast rente pa 1,8% frem til 2035.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til ejendommene hgrende pro-
duktionsanlaeg og maskiner.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 56.982 t.kr., og den regnskabsmaessige vaerdi
af pantsatte produktionsanlaeg udggr 35.659 t.kr.

Kapitalandel i samt tilgodehavende hos dattervirksomhed er stillet til sikkerhed for mellemvaerende med
selskabets pengeinstitut. Den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandel i dattervirksomhed udggr 10.797
t.kr., og den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavende hos dattervirksomhed udggr 14.745 t.kr.

Visse produktionsanlaag og maskiner samt andre anlaeg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den regn-
skabsmaessige veerdi af finansielt leasede aktiver udggr 16.028 t.kr.

17. Transaktioner med nartstiende parter

I henhold til rsregnskabslovens § 98c stk. 7 oplyses alene om transaktioner med naertstdende parter, som
ikke er foregdet pa markedsvilkdr. Der har ikke vaeret transaktioner, som ikke er gennemfgrt p& markeds-
vilkar i regnskabetsaret.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

18. Dattervirksomheder
Vestfrost Zrt. Ungarn Zrt 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 431.815 594.369
Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling (2.534) 1.142
Arbejde udfart for egen regning og opfart under aktiver 2.484 804
Omkostninger til r@varer og hjaelpematerialer (263.186) (391.427)
Andre eksterne omkostninger (28.345) (27.568)
Bruttoresultat 140.234 177.320
Personaleomkostninger 2 (99.804) (125.905)
Af- og nedskrivninger 3 (9.687) (8.589)
Driftsresultat 30.743 42.826
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2.334 232
Andre finansielle indtaegter 4 592 960
Andre finansielle omkostninger (3.403) (3.245)
Resultat for skat 30.266 40.773
Skat af drets resultat 5 (6.144) (8.856)
Arets resultat 6 24.122 31.917
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 309 346
Erhvervede licenser 740 695
Immaterielle anlaegsaktiver 7 1.049 1.041
Grunde og bygninger 56.982 58.404
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 35.659 30.826
Indretning af lejede lokaler 48 45
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 1.157 0
Materielle anlaegsaktiver 8 93.846 89.275
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 10.797 8.351
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.021 1.021
Deposita 745 732
Finansielle anlaegsaktiver 9 12.563 10.104
Anlaegsaktiver 107.458 100.420
Ravarer og hjaelpematerialer 46.762 60.283
Varer under fremstilling 3.669 4.031
Fremstillede varer og handelsvarer 26.253 28.425
Varebeholdninger 76.684 92.739
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 46.854 48.152
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 14.745 12.435
Udskudt skat 12 0 4.210
Andre tilgodehavender 528 422
Tilgodehavende selskabsskat 929 512
Periodeafgransningsposter 10 1.616 896
Tilgodehavender 64.672 66.627
Likvide beholdninger 39.902 55.821
Omsaetningsaktiver 181.258 215.187
Aktiver 288.716 315.607
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 11 124.557 124.557
Reserve for udviklingsomkostninger 112 0
Overfgrt overskud eller underskud 37.691 29.616
Forslag til udbytte for regnskabsaret 14.947 14.947
Egenkapital 177.307 169.120
Udskudt skat 12 694 0
Andre hensatte forpligtelser 13 3.786 3.040
Hensatte forpligtelser 4.480 3.040
Geeld til realkreditinstitutter 36.740 38.841
Finansielle leasingforpligtelser 7.157 9.242
Langfristede gaeldsforpligtelser 14 43.897 48.083
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 14 4.096 4.272
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.275 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 25.533 49.671
Anden gaeld 32.128 41.421
Kortfristede gaeldsforpligtelser 63.032 95.364
Gaeldsforpligtelser 106.929 143.447
Passiver 288.716 315.607
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 15
Eventualforpligtelser 16
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser 17

Transaktioner med nzertstdende parter 18
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016
Overfort Forslag til
Reserve for overskud udbytte for
Virksomheds- udviklings- eller regnskabs-
kapital omkostninger underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 124.557 0 29.616 14.947
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (14.947)
Valutakursreguleringer 0 0 112 0
D_ag'svae'rd|reguler|ng af 0 0 (1.413) 0
sikringsinstrumenter
Skat af
egenkapitalbeveaegelser 0 0 313 0
Overfgrt til reserver 0 112 (112) 0
Arets resultat 0 0 9.175 14.947
Egenkapital ultimo 124.557 112 37.691 14.947
Ialt
t.kr.
Egenkapital primo 169.120
Udbetalt ordinzert udbytte (14.947)
Valutakursreguleringer 112
Dagsveaerdiregulering af sikringsinstrumenter (1.413)
Skat af egenkapitalbevaegelser 313
Overfgrt til reserver 0
Arets resultat 24.122
Egenkapital ultimo 177.307
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Modervirksomhedens noter

1. Nettoomsaetning
Danmark
@vrige lande

2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

3. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger p& immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

Nedskrivninger af materielle anlzegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

4. Andre finansielle indtzegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

2016 2015
t.kr. t.kr.
29.292 19.719
402.523 574.650
431.815 594.369
2016 2015
t.kr. t.kr.
93.234 119.511
3.879 3.667
2.691 2.727
99.804 125.905
229 297
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
4.069 4.093
4.069 4.093
2016 2015
t.kr. t.kr.

599 585
8.860 8.121
250 0
(22) (117)
9.687 8.589
2016 2015
t.kr. t.kr.

537 906

55 54

592 960
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5. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
1.285 2.600
4.869 6.420
(10) (164)
6.144 8.856
2016 2015
t.kr. t.kr.
14.947 14.947
9.175 16.970
24.122 31.917
Faerdiggjort
e
udviklings- Erhvervede
projekter licenser
t.kr. t.kr.
14.225 7.598
183 424
14.408 8.022
(13.879) (6.903)
(220) (379)
(14.099) (7.282)
309 740
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8. Materielle
anlaagsaktiver

Kostpris primo
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets nedskrivninger
Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Ikke ejede aktiver

9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af rets resultat
Regulering interne avancer

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

10. Periodeafgraensningsposter

Andre anlag, Materielle
drifts- anlaegs-
Grunde og materiel og Indretning af aktiver under
bygninger inventar lejede lokaler udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
64.299 452.820 498 0
1.254 11.254 24 1.157
0 (2.960) 0 0
65.553 461.114 522 1.157
(5.895) (421.994) (453) 0
0 (250) 0 0
(2.676) (6.163) (21) 0
0 2.952 0 0
(8.571) (425.455) (474) 0
56.982 35.659 48 1.157
0 10.380 0 0
Kapital-

andele i Andre veerdi-

tilknyttede papirer og

virk- kapital-
somheder andele Deposita
t.kr. t.kr. t.kr.
19.014 1.373 732
0 0 13
19.014 1.373 745
(10.663) (352) 0
112 0 0
2.268 0 0
66 0 0
(8.217) (352) 0
10.797 1.021 745

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte forsikringer og licensaftaler.
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Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.

11. Virksomhedskapital

Aktie 11 250 3
Aktie 79 500 39
Aktie 1.045 100 1.045
Aktie 48 5000 240
Aktie 758 10000 7.580
Aktie 11 50000 550
Aktie 416 100000 41.600
Aktie 147 500000 73.500

2.515 124.557
2016
t.kr.

12. Udskudt skat

Bevagelser i dret

Primo (4.210)
Indregnet i resultatopggrelsen 4.869
Indregnet direkte p@ egenkapitalen 35
Ultimo 694

Hensaettelse til udskudt skat omfatter udskudt skat vedrgrende immaterielle- og materielle anlaegsaktiver,
varebeholdninger samt underskud til fremfgrsel.

13. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede service- og garantireparationer pa solgte enheder beregnet
pd baggrund af erfaringer fra tidligere ar.

Service- og garantiforpligtelser forfalder inden for 5 ar.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld

2016 2015 2016 efter 5 &r

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 2.117 2.117 36.740 28.579
Finansielle 1.979 2.155 7.157 1.094

leasingforpligtelser

4.096 4.272 43.897 29.673
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2016 2015
t.kr. t.kr.
15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
F_orpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 8.803 12.409
til udlgb
2016 2015
t.kr. t.kr.
16. Eventualforpligtelser
Andre eventualforpligtelser 15.614 18.800
Eventualforpligtelser overfor tredjemand: 15.614 18.800

Andre eventualforpligtelser udggr bruttovaerdien af terminskontrakter vedrgrende k@b og salg af valuta.

I andre tilgodehavender indgdr positiv dagsvaerdi af valutaterminskontrakter p& 157 t.kr. Valutaterminskon-
trakterne er indgdet til afdeekning af valutakursrisikoen pa fremtidigt varekgb i HUF svarende til i alt 15.614
t.kr. Dagsveerdireguleringen er indregnet i egenkapitalen og forventes realiseret og indregnet i resultatop-
gorelsen efter balancedagen. Valutaterminskontakterne har en Igbetid pd 0-10 maneder.

I anden gzeld indgdr negativ dagsvaerdi af renteswap pa 2.853 t.kr. Renteswappen er indgdet til sikring af
en fast rente pa selskabets variabelt forrentede banklan. Renteswappen har en hovedstol pd 39.245 t.kr. og
sikrer en fast rente pa 1,8% frem til 2035.

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til ejendommene hgrende pro-
duktionsanlaeg og maskiner.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 56.982 t.kr., og den regnskabsmaessige vaerdi
af pantsatte produktionsanlaeg udggr 35.659 t.kr.

Kapitalandel i samt tilgodehavende hos dattervirksomhed er stillet til sikkerhed for mellemvaerende med
selskabets pengeinstitut. Den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandel i dattervirksomhed udggr 10.797
t.kr., og den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavende hos dattervirksomhed udggr 14.745 t.kr.

Visse produktionsanlaag og maskiner samt andre anlaeg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den regn-
skabsmaessige veerdi af finansielt leasede aktiver udggr 10.380 t.kr.

18. Transaktioner med nartstiende parter

I henhold til arsregnskabslovens §98c stk. 7 oplyses alene om transaktioner med naertstdende parter, som
ikke er foregdet pd markedsvilkar. Der har ikke vaeret transaktioner, som ikke er gennemfgrt p& markeds-
vilkar i regnskabsaret.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (stor).

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

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr 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 gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter 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 kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

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 virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

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

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

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

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

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

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

FEndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling

Andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter regnskabsdrets formindskelser eller
forggelser af lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling. I posten indgdr seedvanlige nedskrivninger af
de pdgzeldende lagerbeholdninger.

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver omfatter personaleomkostninger og andre interne
omkostninger, der er afholdt i regnskabsaret og indregnet i kostprisen for egenudviklede immaterielle og
materielle anlaegsaktiver.
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Omkostninger til rdvarer og hjzelpematerialer

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

Andre eksterne omkostninger

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

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

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

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtsegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.
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Skat

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

Balance

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder samt software.

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

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

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

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstider:
Udviklingsprojekter 3-6 ar
Software 3-5ar

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede
aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-
dgrer og Ignninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af
aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-40 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 6-8 ar

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

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene méles til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

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

Kapitalandelene nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjaelpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.
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Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

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

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

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi 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.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

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

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

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over 1dneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

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

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

perioden.

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

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

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 udvikling, forbed-
ring og salg mv. af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede
aktiver.
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Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



