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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S
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6100 Haderslev
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Bestyrelse Henning Fuglsang, formand
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Generalforsamling Ordinaer generalforsamling afholdes 23. juni 2022, pa selskabets adresse.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2021 for Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Haderslev, den 23. juni 2022

Direktion:

Kim Fuglsang

Bestyrelse:

Henning Fuglsang Claes Fuglsang Kim Fuglsang
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsop-
gorelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

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

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

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

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Haderslev, den 23. juni 2022

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

David Riis Nielsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32056
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HOVED- OG NOGLETAL

2021
tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning............cccoeeveiiviiineennnnnn. 431.695
Bruttoresultat..........ccccceeeeeeeeiiiiiiiinnn, 46.437
Resultat af primaer drift......................... 1.612
Finansielle poster, netto......................... -219
Arets resultat for skat................cccooeee.. 1.393
Aretsresultat.........c.ccoovveevecvieiiieenen, 615
Balance
Balancesum...........coooviiiiiniiiiiiiiiii, 295.803
Egenkapital...........cccoeeeiiiiiini . 208.639
Investeret kapital.......coeevveiinniinnnnnnn 200.293
Pengestremme
Pengestremme fra driftsaktivitet............ 19.049
Pengestramme fra investeringsaktivitet.. -1.533
Pengestremme fra finansieringsaktivitet. 8.136
Pengestremme i alt.........cccooeeevivnennnnnnn. 25.652
Investeringer i materielle anlasgsaktiver. -1.533
Nogletal
Overskudsgrad...........ccoeeeviiiiiinneeennennnnn. 0,4
Afkast af investeret kapital..................... 1,8
Soliditetsgrad...........ccoevvvviiiiiiieeeeiiiiinine. 70,5
Egenkapitalforrentning...................cuuueee. 0,3

7

2020 2019 2018 2017
tkr. tkr. tkr. tkr.
411.275 481.116 442.307 448.143
82.228 69.293 73.101 84.727
37.466 23.818 27.275 31.685
207 -201 -415 -1.586
37.673 23.617 26.860 30.099
28.928 17.932 20.455 23.058
288.670 281.710 303.653 296.258
228.044 219.116 221.123 210.611
224.400 237.245 240.291 230.365
43.066 24.910 23.830 36.567
1.995 -309 -11.530 -18.887
-31.504 -19.635 -18.631 -39.997
13.557 4.966 -6.331 -22.317
-3.462 -367 -22.758 -18.933
9,1 6,2 7,1 11,3
17,2 11,6 14,5 23,9
79,0 77,8 72,8 71,1
12,9 8,1 9,5 10,9

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

Investeret kapital:

Overskudsgrad:

Afkast af investeret kapital:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

Immaterielle anlagsaktiver (ekskl. goodwill) +
materielle anlaegsaktiver + varebeholdninger +
tilgodehavender + gvrige driftsmaessige
omsaetningsaktiver - leverandgrgeaeld - andre
hensatte forpligtelser - gvrige lang- og
kortfristede driftsmaessige forpligtelser

Driftsresultat x 100

Nettoomsaetning

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Egenkapital x 100
Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er produktion af malt, der afsaettes til bryggerier i ind- og udland.

Usikkerhed ved indregning og maling

| arsregnskabet er der indregnet en hensat forpligtelse, som bestar af forpligtelser til at opfylde
kontrakter om levering af malt, der som falge af stigende fremstillingsomkostninger, forventes at
medfgre et tab for selskabet.

Selskabets produktionsforhold er uandrede i forhold til tidligere, men da kontrakterne indgas lang tid
far leveringen, vil en andel af de indgaede kontrakter medfgre tab for selskabet.

De hensatte tab er baseret pa forventninger til fremtidige fremstillingsomkostninger, som er underlagt
betydelige sken, ligesom den konkrete tidsmaessige placering af leveringen pa kontrakterne kan
medfare, at tabene bliver anderledes end det belgb der er indregnet. Som falge af disse forhold er der
derfor usikkerhed ved indregning og maling af andre hensatte forpligtelser.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Det regnskabsmaessige resultat for regnskabsaret 2021 udviser et overskud pa 615 tkr. Selskabets
egenkapital pr. 31. december 2021 udger 208.639 tkr.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Resultatet for 2021 ligger vaesentligt under det forventede resultat ifalge arsrapporten for 2020. Dette
kan primart henfegres til udviklingen i energipriser og indregningen af en hensat forpligtelse i
arsregnskabet som omtalt ovenfor.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Efter statusdagen er selskabets omkostninger til energi steget yderligere og krigen i Ukraine har
medfert betydelig usikkerhed pa markederne for ravarer og energi og dermed ogsa betydelige
prisstigninger.

Finansielle risici

Selskabets vaesentligste driftsrisiko er afhaengig af den gkonomiske udvikling pa de markeder, hvor
produkterne salges, samt til stadighed at sikre en konkurrencedygtig produktionspris. Selskabet
foretager ikke afsikring af omkostninger til energi.

Selskabet er derudover pavirket af aendringer i valutakurser, som dog i et vist omfang sgges afsikret pa
finansielle kontrakter i situationer med stgrre udsving.

Miljeforhold
Selskabet tager i den daglige drift hensyn til pavirkningen af miljeet. Der investeres lgbende i
energibesparende foranstaltninger, hvilket ogsa fortsatter i det kommende ar.

Videnressourcer

Selskabets forretningsmaessige udvikling er afhaengig af, at medarbejderne udviser engagement og
fleksibilitet. Det er selskabets malsatning, at medarbejdernes kompetencer lgbende udvikles gennem
traening og uddannelse, samt at engagementet understgttes gennem information fra ledelsen om
selskabets situation og planer.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
For at fastholde og styrke selskabets position pa markedet, investeres lebende i udvikling af
selskabets produkter.

Forventninger til fremtiden
Som folge af stigende priser pa byg og energiomkostninger og dermed ogsa pa malt, forventer
selskabet en starre omsaetning i 2022 end i 2021. Der forventes i 2022 en stabilisering af priser pa byg.

Da der i regnskabet for 2021 er sket indregning af tabsgivende kontrakter, forventes der for 2022 et
stgrre positivt resultat, idet tabsgivende kontrakter alene opstar for selskabet i perioder med store,
uforudsete udsving pa priser pa ravarer og energi.
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LEDELSESBERETNING

Forventninger til fremtiden (fortsat)

Redeggrelse for samfundsansvar

Virksomheden er ejet af en fond. Ledelsen af virksomheden varetages af familien Fuglsang. Det
medferer stor involvering i de daglige beslutninger og fastlaeggelse af virksomhedens retning og
udvikling. Af denne arsag har virksomheden ikke nedskrevet detaljerede politikker for samfundsansvar
og driften af virksomheden, men i stedet engageret sig i den daglige ledelse for derigennem at sikre,
at virksomheden drives efter familiens intentioner.

Miljo og reducering af klimapdvirkning

Selskabet har ingen saerlige politikker pa dette omrade som falge af ovenstaende. Som det er omtalt
ovenfor, er det ledelsens fokus at reducere ungdigt ressourceforbrug for at skabe mindst mulig
miljebelastning fra selskabets aktiviteter.

Sociale forhold og medarbejderforhold
Selskabet har ingen seerlige politikker pa dette omrade som fglge af ovenstaende.

Respekt for menneskerettigheder
Selskabet har ingen saerlige politikker pa dette omrade som fglge af ovenstaende.

Bekampelse af korruption og bestikkelse
Selskabet har ingen seerlige politikker pa dette omrade som folge af ovenstaende. Ledelsen har dog en
klar holdning til, at korruption og bestikkelse ikke kan accepteres i virksomheden.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Selskabets ledelse har udarbejdet en politik om at besaette en ledig stilling i ledelsen med den bedst
egnede kandidat. Hvis to kandidater af forskelligt ken har samme kvalifikationer, vil kandidaten af det
underrepraesenterede kgn, blive foretrukket.

Bestyrelsen bestar af 3 mandlige medlemmer.

Maltallet for det underreprasenterede ken blev i arsrapporten for 2018 fastlagt til 1 ud af 3
bestyrelsesmedlemmer og det var malet, at dette skulle nas inden for en periode pa 4 ar. Dette mal er
ikke naet endnu. Medlemmer af bestyrelsen vaelges efter ngje vurdering af kandidater og derfor vil
denne proces strakke sig over en arraekke, ligesom der er en stor tilknytningen af Fuglsang-familien til
selskabets ledelse.

P& denne baggrund fastsaettes pa ny et maltat om at 1 ud af de 3 bestyrelsesmedlemmer skal veere af
det underrepraesenterede kgn inden for en periode pa 4 ar.

Redegorelse for dataetik

Hos Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik tager vi vores ansvar inden for dataetik alvorligt. Som en B-2-B
virksomhed i en relativt konsolideret branche er niveauet af kunde- og leverandgrspecifik information
begraenset, hvilket betyder, at antallet af medarbejdere med adgang til personlig information er lavt.

Med hensyn til personoplysninger, der bruges i driften af virksomheden, er relevante medarbejdere
uddannet inden for GDPR og relateret dataetik via eksterne kurser.

Vi har ikke en formaliseret politik om dataetik, men brugen af data generelt vurderes projekt for
projekt. Dette inkluderer (men ikke begraenset til);

» Brugerrettigheder til personoplysninger fastlaegges centralt for at sikre at intern adgang til data er
drevet af faktisk brug. Medarbejderne informeres om fortrolighed.

» Brug af anden fglsom information (gkonomisk, kunde- og leveranderrelateret) diskuteres som en
naturlig del af selskabsledelsen.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSAETNING. ......octiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineaees

Vareforbrug........

/ZEndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling......
Andre driftsindtaegter.....ooiiiiiiiiiiiii i
Eksterne omkostninger......cccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiriirieeens

BRUTTORESULTAT. ...t

Personaleomkostninger......ccvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienenneeeenns
Af- 08 NEdsKIIVNINGEr...ciiiii i eiees

DRIFTSRESULTAT

Andre finansielle indtaegter.....cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Andre finansielle omkostninger.......cccevviiiiiiiiiiiiiiiinninnnnes

RESULTAT FOR SKAT. ..ot

SKat af Arets resUltat. .. veeeveireiire it ereeeeeaneerneeneeaneens

ARETS RESULTAT

Note

2021
kr.

431.694.809
-344.529.335
-13.202.592
25.039.977
-52.565.945
46.436.914

-32.058.641
-12.766.744

1.611.529

0
-218.723

1.392.806

-777.892

614.914

10

2020
tkr.

411.275
-300.772
4.725
27.006
-60.006
82.228

-31.268
-13.494

37.466

305
-98

37.673

-8.745

28.928
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2021 2020

kr. tkr.
GOOAWILL e eveitiitiiiei e e e e e ee e ieeeeenaeaneeanaans 9.320.345 11.533
Immaterielle anlagsaktiver...........ccoooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiinenn. 7 9.320.345 11.533
Grunde 08 DYgGNINGer .. .ccueettiiiiittieiiiietereennneeeerennnneeees 80.226.291 83.836
Produktionsanlaag og maskiner........ccceeviiiiiiiiiinieiiiiinneennn. 40.551.815 45.964
Materielle anlaegsaktiver...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiii, 8 120.778.106 129.800
Andre Vaerdipapirer.....eeeeeii i iieiieeeeeiieeereenneeeeaaannnees 220.055 220
Finansielle anlaegsaktiver..........ccceviiiiiiiiiiiiiiiniiennnnenn. 9 220.055 220
ANLZEGSAKTIVER ....iitiiitiiitiiieieieeieeeeeneenneenneenneanees 130.318.506 141.553
Ravarer og hjeelpematerialer......ccov.vveveiiiiierineiniiiieineenens 4.756.013 5.073
Varer under fremstilling........coeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii s 6.954.024 8.010
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer...........cccccoouveeen.. 15.774.180 27.921
Varebeholdninger..........c.coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i, 27.484.217 41.004
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser..........cccevvenneee 94.988.570 76.977
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder..................... 70.000 10.109
Andre tilgodehavender......c.ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeieees 6.345.925 8.085
Tilgodehavender.........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeree e, 101.404.495 95.171
[ ] Q% [ [ SO P P PP PPN 36.595.863 10.942
OMSZETNINGSAKTIVER. ....cctiiiiiiiiiiiiiiiiinieeinenneennans 165.484.575 147.117

AKTIVER ... 295.803.081 288.670
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital .....o.eeeiiiiiiiiiiiiii i
Dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig sikring...............
Overfart overskud.......oooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeas
Forslag til udbytte....covvneriiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaans

EGENKAPITAL. ....oviiiiiiiiiiiiiiiiiiine

Hensaettelse til udskudt skat.........covviiiiiiiiiiiiiiiniin,
Andre hensatte forpligtelser......coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn.

HENSATTE FORPLIGTELSER..........ccooeviiiiiiiiiiiiinnn,

Anden gald....coiiiiiiii i e
Periodeafgraensningsposter......ooovviiiiiiieiiriiiieeeenennnns
Langfristede geeldsforpligtelser.............ccooiiiiiiiiiiin

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser............cc........
Geeld til tilknyttede virksomheder.........ccccvvvviinvinnannn
Selskabsskat......oeeeireieiiiiiiiiiiiiiiii e
Afledte finansielle instrumenter.........cccoooviiiiiiinnnaa...
Anden gald....ooiiiiiii i e
Periodeafgraensningsposter......coeeviiiiiiiieiiiiiiineeennnnnns
Kortfristede gaeldsforpligtelser.............cccooviiiiiiiiiii

GALDSFORPLIGTELSER.........ccoiviiiiiiiiiiiiiienaene,

PASSIVER ..ottt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstaende parter

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter
regnskabsarets afslutning

Koncernregnskab

Note

10

11
12

13

14

15

16
17

18

19

20

2021
kr.

25.000.000
-18.736
183.658.144
0

208.639.408

5.169.085
12.250.000

17.419.085

1.013.183
7.859.888
8.873.071

29.886.221
18.138.117
3.707.557
18.736
7.167.596
1.953.290
60.871.517

69.744.588

295.803.081

12

2020
tkr.

25.000
0
183.044
20.000

228.044

8.099
0

8.099

1.055
9.813
10.868

23.623
0

8.110
0

7.973
1.953
41.659

52.527

288.670
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Dagsveerdi-

reserve for

Selskabs- regnskabs- Overfort Forslag til
kapital maessig sikring overskud udbytte | alt

Egenkapital 1. januar 2021.................. 25.000.000 0183.043.230 20.000.000228.043.230

Forslag til resultatdisponering, jf. note
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.......ccovvviiiiiiiiinn. ..

Bevaeg. dagsveerdireserver
Arets vaerdiregulering..........c.coceuvunen...

Egenkapital 31. december 2021.......... 25.000.000

614.914 614.914

-20.000.000 -20.000.000

-18.736 -18.736

-18.736 183.658.144 0 208.639.408
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

AretS TESULLAL .« e ettt et e

Arets afskrivninger tilDagefBrt. ... ...ocuvuiviiiininiiieiieieieeeeeienenes
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........ooeeiiiiiiieiiiiiiineieninnnneennn.
Amortisering af tilskud tilbagefart........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin
Skat af arets resultat tilbagef@rt.......ccveveiiiiiriiiiiieieeieeeenenens
Betalt selskabsskat. . o.uuvreeeireeiriieiiiiiiiiii et rerereeeereneaeanees
Zndring i varebeholdninger......ccoveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeineneeenns
Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat)......cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn..
/Zndring i andre hensatte forpligtelser.......cceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn..
Z&ndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit)...

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....coiviiiiiiiiiiiiienieeneennennn,
Salg af immaterielle anlaagsaktiver......ovvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen,
Kgb af materielle anlaegsaktiver......oveveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeanns
Salg af materielle anlaagsaktiver.....c.covviiiiiiiiiiiiiiii e eenas
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET........ccoevviiiiinnennnennn.
Provenu ved langfristet laneoptagelse.......ovveiriieiniiiiiiiiieiniieenenennen.
F N ([ =0T Y - o T PN
Betalinger pa mellemregninger med tilknyttede selskaber...................
Betalt udbytte i regnskabsaret.........oevevriieneinineiniiieeeieneeneneenenennen.
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET.......ccevviviiieieennnenne.
ZENDRING I LIKVIDER. ......tiitiitiitinteinteenteeerntenneeeneeenenneeaneeaness

[ (o =T g B - L [T - | PP

LIKVIDER 31. DECEMBER .......cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

Likvider 31. december specificeres saledes:

1747 (e [

LIKVIDER. ...ttt

2021
kr.

614.914

12.766.744
0
-1.953.290
777.892
-8.110.484
13.518.624
-16.274.503
12.250.000
5.458.882

19.048.779
0
-1.533.337
0
-1.533.337
0

-41.565
28.177.789
-20.000.000
8.136.224
25.651.666
10.944.197

36.595.863

36.595.863

36.595.863

14

2020
tkr.

28.928
13.494
-5.398
-1.953
8.745
-5.850
-6.919
7.530
4.489
43.066
5.252
-3.462
205
1.995
690

-12.194
-20.000

-31.504

13.557

-2.613

10.944

10.944

10.944
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NOTER

Nettoomsaetning

Der gives ikke oplysninger om segmentering af nettoomsaetning jf. arsregnskabslovens § 96,
da det er ledelsens vurdering, at offentliggarelse heraf vil volde betydelig skade for
virksomheden, idet den opererer inden for en branche med fa aktegrer pa hjemmemarkedet
ligesom kundegrundlaget pa hjemmemarkedet er domineret af fa, men store kunder.

2021 2020
kr. tkr.

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit: 49 51
LN 08 GAGEN e uetttriiieeeereenrneeeeeenraneessesnnnneessennnneesees 25.916.218 25.362
[0S 1Ry 0] T N 4.597.189 4.323
Andre omkostninger til social SIKriNg.......covevveiiiiieneiennnnnnes 637.932 653
Andre personaleomkostninger......ccoviiiiiiiiiieiiiiiieeenannnnes 907.302 930
32.058.641 31.268
Vederlag til direktion og bestyrelse.......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiinnn., 1.415.830 1.399.560

1.415.830 1.399.560

Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder...................... 0 298
Finansielle indtaegter i @vrigt.....cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenne. 0 7
0 305

Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.................. 3.810 0

Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn.. 214.913 98
218.723 98

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.................... 3.707.557 8.110

Regulering af udskudt skat.......cooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiieneiineenns. -2.929.665 635
777.892 8.745

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........ccoeveveviennenennenens 0 20.000

Overfart resultat.co.eeeereerei i ieiiieeieiieeeieenieeeaneens 614.914 8.928

614.914 28.928

15

Note
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NOTER

Immaterielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2021.....cccvvvieieiiiiinnneennnns
Kostpris 31. december 2021

Afskrivninger 1. januar 2021.........ccccvvenneenn.
Arets afskrivninger ........c.cvveiniiiiiininininnnnes
Afskrivninger 31. december 2021

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021

Materielle anlasgsaktiver

Af- og nedskrivninger 1. januar 2021
Arets afskrivninger ........ccovveiviiiiiiinininnnnen
Af- og nedskrivninger 31. december 2021

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021

Finansielle anlasgsaktiver

Kostpris 1. januar 2021......cccvvvieieiiiiinnnennnnns
Kostpris 31. december 2021

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021

Selskabskapital

Selskabskapitalen er fordelt saledes:
A.aktier, 25.000 stk. a nom. 1.000 kr

................................

Goodwill

....................................... 42.509.871
............................................................. 42.509.871

....................................... 30.976.891
....................................... 2.212.635
....................................................... 33.189.526

......................................... 9.320.345

Produktions-
Grunde og anlaeg og
bygninger maskiner

168.687.533  228.268.776
0 1.533.337

168.687.533 229.802.113

84.851.891  182.305.541
3.609.351 6.944.757
88.461.242 189.250.298

80.226.291  40.551.815

Andre
veerdipapirer

....................................... 220.055
............................................................. 220.055

......................................... 220.055

2021 2020
kr. tkr.

25.000.000 25.000

25.000.000 25.000

16

Note
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NOTER

Hensaettelse til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa materielle anlaegsaktiver og varelager.

2021 2020

kr. tkr.

Udskudt skat 1. januar......c.ccoeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiceeiieeeen, 8.098.750 7.464

Arets udskudte skat i resultatopgarelsen............cceeuveneennnns -2.929.665 635

Udskudt skat 31. december............cocceiiiiiiiiiiiiiiiiiin.. 5.169.085 8.099
Andre hensatte forpligtelser

0 - T PPt 12.250.000 0

| arsregnskabet er der indregnet en hensat forpligtelse, som bestar af forpligtelser til at
opfylde kontrakter om levering af malt, der som fglge af stigende fremstillingsomkostninger,
forventes at medfare et tab for selskabet.

Selskabets produktionsforhold er uandrede i forhold til tidligere, men da kontrakterne indgas
lang tid far leveringen, vil en andel af de indgaede kontrakter medfgre tab for selskabet.

De hensatte tab er baseret pa forventninger til fremtidige fremstillingsomkostninger, som er
underlagt betydelige skan, ligesom den konkrete tidsmaessige placering af leveringen pa
kontrakterne kan medfare, at tabene bliver anderledes end det belgb der er indregnet. Som
folge af disse forhold er der derfor usikkerhed ved indregning og maling af andre hensatte
forpligtelser.

Langfristede gaeldsforpligtelser

31/12 2021 Afdrag Restgaeld  31/12 2020

geeld i alt naste ar efter 5 ar geeld i alt

Anden gald.....covviiiiiiiiiiiiiiiii e 1.013.183 0 900.600 1.054.750
Periodeafgransningsposter...........c.c........ 9.813.178 1.953.290 1.943.214 11.766.470

10.826.361 1.953.290 2.843.81412.821.220

Periodeafgraensningsposter bestar af modtagne tilskud vedragrende anlaegsaktiver.

17

Note
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NOTER

Afledte finansielle instrumenter
Selskabet har indgaet falgende valutatermingsforretninger:

Sikrings- Netto

Valuta Betaling/udlagb transaktion position
kr. kr.

usbD 30. april 2022 11.800.260 18.736
11.800.260 18.736

Sikringsinstrumenterne pavirker balance, resultatopggrelse og egenkapitalopggrelse saledes:

valutatermings-
forretninger

Dagsvaerdi 31. december 2021:

0T n 1R =4 =] U= PPN 18.736
18.736
Arets vaerdiregulering i egenkapitalen...........co.uvueiuiinineiniieineieeieieenennns 18.736

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af modtagne tilskud vedraerende anlaegsaktiver.

Eventualposter mv.

Heaeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Fuglsang
Holding A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for mellemvaerender med kreditinstitutter er afgivet ejerpantebreve, 51 mio.
kr., og skadeslgsbreve, 100 mio. kr., i selskabets ejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi
31. december 2021 uddger 80 mio. kr.

Der er stillet selvskyldnerkaution over for tilknyttede selskaber for alt mellemvarende med
banken som pr. 31. december 2021 eri alt O tkr.

18

Note
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NOTER

Naertstaende parter
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Fuglsang Holding A/S
Conrad og Sophus Fuglsangs Fond

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Neaertstaende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fgrnavnte personkreds har vaesentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter

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

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Efter statusdagen er selskabets omkostninger til energi steget yderligere og krigen i Ukraine
har medfert betydelig usikkerhed pa markederne for ravarer og energi og dermed ogsa
betydelige prisstigninger.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernregnskabet for Fuglsang Holding A/S, Ribe Landevej 12, 6100
Haderslev, CVR-nummer 25 08 02 70, hvilket er selskabets ultimative moderselskab.

19

Note

18

19

20



|IBDO i

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Sophus Fuglsang Export-Maltfabrik A/S for 2021 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, safremt
levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtagten kan
opgares palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfgres
til salget.

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

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

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

Immaterielle anlagsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den vurderede gkonomiske brugstid, der er vurderet til 20 ar og begrundes i strategiske
erhvervelser med lang indtjeningsevne.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Brugstid Restvaerdi
a1 1= (= P 25-50 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g Maskiner.....cceiueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeiieeeeanns 5-10 ar 0%

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

Finansielle anlasgsaktiver
Andre vaerdipapirer males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger genindvindingsvaerdien,
nedskrives til denne lavere vaerdi.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver

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

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

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestromme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu
ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.

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

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

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjaelpematerialer, direkte lan og evrige direkte og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte pro-
duktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksad-
ministration og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrarende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af direkte
faerdiggarelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien
fastsaettes under hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i
salgspris.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til tabsgivende kontrakter samt udskudt skat.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pa en kontrakt,
hensaettes det samlede tab, der ma paregnes pa kontrakten. Hensaettelsen indregnes som omkostning
under vareforbruget.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

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

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

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

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

Geeldsforpligtelser

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

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld, og
for obligationslan svarer til en restgaeld beregnet pa grundlag af lanets underliggende kontantvaerdi pa
laneoptagelsestidspunktet.

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgransningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfelgende ar.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopggrelsen sammen med eventuelle a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremmer, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgarelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi i resultatopgerelsen lgbende.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstden indregnes i resultatopggrelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

PENGESTROMSOPGORELSE

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

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestremme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:

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

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



