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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018
- 31.12.2018 for AE Partner Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Ry, den 31.05.2019

Direktion

Michael Holm
direktgr

Bestyrelse

Thomas Villum Folmann Claus Ravn Michael Holm
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i AE Partner Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for AE Partner Holding A/S for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
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 koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den 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 lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Silkeborg, den 31.05.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Peter Mglkjaer
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

Hovedtal

Nettoomsaetning

Bruttoresultat

Driftsresultat

Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Samlede aktiver

Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Nggletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)
Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

2018 2017
t.kr. t.kr.
329.188 269.364
73.666 65.445
15.165 18.880
(3.064) (2.822)
11.554 14.485
159.281 155.845
2.336 1.838
38.910 51.437
26.980 3.081
(628) (2.029)
(28.134) (1.603)
22,4 24,3
3,5 5,4
25,6 28,2
24,4 33,0

Nggletallene for 2017 er tilpasset som fglge af aendring i anvendt regnskabspraksis i 2018. Der henvises til

beskrivelsen i ledelsesberetningen og anvendt regnskabspraksis for yderligere information herom.

Sammenligningstallene for 2016 er ikke tilpasset a&ndringen i regnskabspraksis, da der ikke foreligger regi-

streringer til at opggre effekten for 2016. Det er ledelsens vurdering at effekten for 2016 ikke er vaesentlig.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens “Anbefalinger & Nggletal”.

Nggletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Beregningsformel

Bruttoresultat x 100

Nettoomszetning

Arets resultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

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

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens hovedaktivitet er, at drive virksomhed med salg, produktion og design af elektriske paneler, og
systemer samt andre elektriske installationer. Hovedparten af koncernens produktion og administration va-
retages af det lettiske datterselskab, AE Partner SIA.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Som omtalt i afsnittet om anvendt regnskabspraksis er der i 2018 andret regnskabspraksis vedrgrende
indregning af igangvaerende arbejder. Der henvises hertil for beskrivelse af de regnskabsmaessige konse-

kvenser.

Resultatopggrelse for perioden 2018 udviser er resultat pd DKK 11.553.595. Koncernen har i 2018 konsta-
teret en vaesentlig salgsvaekst i forholdt til foregdende &r, primaert gennem gget globalt salg til eksisterende
kunder. Balancen viser en egenkapital pa8 DKK 38.910.010.

Koncernen har i Igbet af 2018 investeret i opbygning af en mere fremtidsrettet organisation herunder en
forsteerkning af den danske salgsorganisation. Derudover et der foretaget justeringer af varelager for at

reflektere markedsvaerdi.

Med baggrund i disse handlinger vurderer ledelsen at arets resultat er tilfredsstillende. Dette er ligeledes

baggrunden for at indtjeningen i koncernen er lavere end det forventede resultat for 2018.

Selskabet vil forsat fokusere p3 at effektivisere og optimere produktionsapparatet for at kunne hdndtere den

fortsatte vaekst og styrke konkurrenceevnen.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer en fortsat veesentlig vaekst i 2019. Grundet investeringer i udvidet fabriksareal i Letland
samt i forskellige optimeringsprojekter, der alle sigter mod en forbedret indtjeningsevne i de kommende ar,
forventer ledelsen et resultat i 2019 pa niveau med 2018.

Seaerlige risici

Langt stgrstedelen af virksomhedens transaktioner afregnes i Euro eller danske kroner. Udsving i Euro anses
som begraenset, hvilket begraenser valutarisikoen, der vurderes at vaere pa acceptabelt niveau. Derudover
vurderes der ikke at vaere seerlige risici udover almindeligt forekommende risici for branchen.

Videnressourcer
Ledelsen fokuserer Igbende pa medarbejderudvikling, herunder b&de ekstern og intern uddannelse og trze-
ning, for at opretholde og forstaerke det hgje kvalitets- og vidensniveau.

Derudover sgger selskabet fortsat at tiltreekke relevante medarbejdere, der kan forstaerke virksomhedens

kompetencer pa disse omrader.
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Ledelsesberetning

Selskabets Lettiske datterselskab er certificeret efter ISO 9001, ISO 14001 og OSHAS 18001.
Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen har Igbende udviklingsprojekter i samarbejde med kunder for at optimere og udvikle produkterne
med hensyn til kvalitet og konkurrenceevne. Udgifter til disse indgdr i de Igbende salgs- og administrations-

omkostninger.

Redeggrelse for samfundsansvar

CSR-politikker

Hos AE Partner tilfgjer vi vaerdi og tager ansvar for, hvordan vores forretning pavirker samfundet, samar-
bejdspartnere og miljg, samtidig med at vi leverer de bedste produkter og tjenester til vores kunder og
samfundet.

Vores CSR-politik danner rammerne for vores aktiviteter og udggr et solidt fundament for at udvikle og
vedligeholde vores profil som en social ansvarlig og attraktiv arbejdsgiver.

CSR-politikken er baseret pa vores overholdelse af bindende love og regler.

I forbindelse med vores forretning er vi bevidste om at der kan vaere en raekke CSR risici ift. vores aktivi-
teter. For en uddybelse af vores aktiviteter og forretningsmodel henvises til afsnit vedrgrende hovedakti-
viteter i drsrapporten. I det fglgende vil vi beskrive de vaesentlige CSR risici samt vores CSR politikker,
handlinger og resultater.

Menneskerettigheder
Den vaesentligste risiko vedrgrende menneskerettigheder er at medarbejdere bliver diskrimineret. Dette

kan medfgre, at vi ikke kan tiltraeekke samt fastholde medarbejdere. Det kan desuden medfgre kritik fra
vores interessenter, herunder kunder og samarbejdspartnere.

Vi stgtter og respekterer de internationale menneskerettigheder, der er indeholdt i Den Internationale
Menneskerettighedserklaering.

Vi respekterer privatlivets fred for vores medarbejdere og kunder.

Vi anerkender vores medarbejders ret til foreningsfrihed og kollektive forhandlinger.
Vi fordgmmer tvangsarbejde og bgrnearbejde.

Vi opretholder beskaeftigelse baseret pd arbejdsret og andre lovbestemmelser.

Vi arbejder for at sikre ikke-diskriminerende og lige muligheder. Dette geelder internt for vores medarbej-
dere savel som vores samarbejdspartnere.

Vi tager hdnd om personens privatliv og rettigheder i henhold til de generelle databeskyttelsesregler, hvilke
er defineret og implementeret i vores arbejdsbeskrivelser. Politikken gaelder for alle medarbejdere.

Vi er ikke bekendt med overtraedelser af menneskerettigheder i AE Partner i 2018.
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Ledelsesberetning

Medarbejdere

Vaesentligste risiko vedrgrende medarbejdere er, manglende evne til at fastholde disse. AE Partner bruger
vaesentlige ressourcer pa Igbende traening og uddannelse af medarbejdere.

Vi sikrer, at vores medarbejderes aftaleforhold folger gaeldende love inden for vores omrdder med hensyn
til betaling af Ignninger samt andre ansaettelsesforhold. Vi arbejder for at sikre, at vores medarbejdere har
udviklingsmuligheder ved at tilbyde uddannelse og traening.

AE Partner har udviklet og implementeret Work Safety Policy for at give medarbejderne et sikkert og sundt
arbejdsmiljg. Ved at udarbejde og opretholde den internationale standard OHSAS 18001, styrker vi vores
intention om ikke alene at overholde bindende lovmaessige krav, men ogsa at traeffe yderligere foranstalt-
ninger, for at forhindre arbejdsulykker hos AE Partner.

Vi udgver ingen forskelsbehandling pd arbejdspladsen med hensyn til alder, kgn, race, hudfarve, handicap,
religion eller tro, sprog, national eller social oprindelse, fagforening eller andre diskriminationsgrunde,
ovenstaende formuleret i vores mangfoldighedspolitik.

Vi engagerer os ikke og stgtter ikke brugen af korporlig straf, mental eller fysisk tvang eller chikane, verbalt
misbrug.

Derudover har AE Partner udviklet et internt akademi, som hjaelper med at udvikle medarbejdernes faglige
faerdigheder. I henhold til de procedurer og muligheder, som selskabet har angivet, har medarbejderne
0gsa ret til at deltage i og deltage i intern uddannelse arrangeret af selskabet.

Samlet vurderer AE Partner, at de igangsatte aktiviteter har bidraget positivt til forbedring af arbejdsmiljget
i 2018.

Miljo

P& grund af arten af AE-partnerens aktiviteter, vurderes den generelle miljgpavirkning at vaere forholdsvis
lille. De vaesentlige miljgmaessige aspekter er relateret til affald af papir, emballeringsmaterialer, brugte
kemikalier og elektrisk udstyr. For at hdndtere disse aspekter er der udarbejdet specifikke handlingspro-
grammer. Den vaesentligste risiko ved en negativ miljgpavirkning, er at vi skader miljget for det omkring-
liggende samfund sdvel som at det pafgre os et mindre positivt omdgmme.

Vi falger den gaeldende miljglovgivning herunder gennem Igbende treening og overvagning.

Vi arbejder systematisk for, lgbende at reducere vores indvirkning pa miljget og fremme et stgrre miljgan-
svar.

AE Partner anerkender dens indvirkning pa det globale miljg og ansvaret for fremtidige generationer gen-
nem en virksomhed, der fremmer baeredygtig udvikling.

Vi praktiserer miljgvenlig adfaerd i vores daglige processer, respekterer miljgbestemmelser, reducerer for-
urening og affald fra produktionsprocesser og brugen af affaldsmaessige ressourcer og fremmer en kultur
med Igbende miljgforbedringer (som ogsa bliver understgttet gennem vores ISO 14 001 standard.
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Ledelsesberetning

Samlet vurderer AE Partner, at de igangsatte aktiviteter har bidraget positivt til at minimere virksomhedens
miljepavirkning i 2018.

Anti-korruption

Vaesentligste risici relateret til anti-korruption udggres af potentiel ulovlighed adfeerd og deraf fglgende
negative image hos samarbejdspartnere samt den gkonomiske konsekvens heraf.

Vi opretholder en hgj grad af integritet og ansvarlighed i alle vores eksterne relationer, og vi engagerer os
ikke i korruption eller bestikkelse. Vi tilbyder ikke, lover, eller giver nogen form for bestikkelse.

Disse retningslinjer fremgar af vores interne politikker, der er kommunikeret til samtlige medarbejdere.

Vi er ikke bekendt med overtraedelser af disse politikker i AE Partner i 2018.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

AE Partner gnsker, at alle medarbejdere oplever, at virksomheden har en &ben og fordomsfri kultur, hvor

den enkelte kan udnytte sine kompetencer og talenter bedst muligt uanset kan.

AE Partnergnsker at afspejle samfundets fordeling af kvinder og maend, ogsa i virksomhedens ledelsesni-
veauer.

AE Partner gnsker Igbende at gge andelen af kvindelige bestyrelsesmedlemmer og har fglgende malsaetning:

¢ Andelen af kvindelige bestyrelsesmedlemmer - pa de af generalforsamlingens valgbare poster - udggr
per 31.12.2018 0 %.

e Malet er, at kvinder ultimo regnskabsperioden 2021 udggr 20 % af de pd generalforsamlingens valg-
bare bestyrelsesposter.

e Malsaetningen er ikke ndet i regnskabsaret 2018 idet der ikke har vaeret udskiftning i bestyrelses-
medlemmerne.

I AE Partner er der per 31.12.2018 43 % kvinder i selskabets gverste ledelsesniveau. Dermed overholder
AE Partner malsaetningen om minimum 40% repraesentation.

I AE Partners gvrige ledelsesniveau er andelen af kvinder 33% og dermed under malssetningen pa minimum
40% repraesentation. AE Partner har fokus pd at gge andelen af kvinder i selskabets gvrige ledelsesniveauer
gennem nedenstaende politikker og initiativer:

e Tiltreekning og rekruttering:

o AE Partners rekrutteringspolitik beskriver de forhold der ggres gaeldende for at sikre diversitet i med-
arbejdersammensaetningen, savel pa de gvrige ledelsesniveauer, som generelt i selskabet.
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Ledelsesberetning

o Nar AE Partner rekrutterer nye medarbejdere, bedsmmes alle ansggere udelukkende ud fra deres
kvalifikationer, evne til at udfylde den givne stilling, potentiale samt hvordan ansggeren matcher
selskabets virksomhedskultur.

o AE Partners HR afdeling deltager aktivt i alle rekrutteringer, for at sikre at ovenstdende bliver opfyldt.
HR afdelingen bestar p.t. udelukkende af kvindelige medarbejdere, og der er dermed fokus pa at
undgd enhver form for forskelsbehandling.

Det er selskabets malsaetning at tiltraekke ansggere af begge kgn i forskellige aldersgrupper og med varie-
rende erfaring. AE Partner er bevidst om den veaerdi diversitet i medarbejdersammensastningen kan skabe.
Derfor anser selskabet det som en styrke, at medarbejderne afspejler samfundets mangfoldighed. Det er
selskabets politik, at alle ansggere behandles lige.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. kr.

Nettoomsaetning 2 329.187.686 269.364.148

Andre driftsindtaegter 1.409.886 167.644
Vareforbrug (247.081.397) (197.475.055)
Andre eksterne omkostninger 3 (9.850.360) (6.611.608)

Bruttoresultat 73.665.815 65.445.129
Personaleomkostninger 4 (55.537.653) (43.835.696)
Af- og nedskrivninger (2.963.011) (2.729.778)

Driftsresultat 15.165.151 18.879.655

Andre finansielle indtaegter 0 13.216
Andre finansielle omkostninger (3.064.350) (2.834.783)

Resultat fgr skat 12.100.801 16.058.088
Skat af arets resultat 5 (547.206) (1.573.407)

Arets resultat 6 11.553.595 14.484.681
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Koncernens balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. kr.
Erhvervede lignende rettigheder 1.631.568 1.657.972
Immaterielle anlaegsaktiver 7 1.631.568 1.657.972
Grunde og bygninger 18.666.909 19.664.662
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 4.677.945 5.108.684
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 51.786 0
Materielle anlaegsaktiver 8 23.396.640 24.773.346
Anlaegsaktiver 25.028.208 26.431.318
Ravarer og hjaelpematerialer 22.103.604 23.886.589
Varer under fremstilling 16.708.450 15.309.655
Fremstillede varer og handelsvarer 6.843.310 9.570.299
Forudbetalinger for varer 383.752 364.152
Varebeholdninger 46.039.116 49.130.695
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 60.301.762 58.651.437
Udskudt skat 10 0 59.000
Andre tilgodehavender 2.253.935 2.692.068
Tilgodehavende selskabsskat 346.671 0
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 0 12.618.934
Periodeafgransningsposter 9 1.002.955 2.515.520
Tilgodehavender 63.905.323 76.536.959
Likvide beholdninger 24.308.036 3.746.168
Omseetningsaktiver 134.252.475 129.413.822
Aktiver 159.280.683 155.845.140
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Overfgrt overskud eller underskud 32.159.173 45.936.754
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000.000 5.000.000
Ege_nkap_utal tilhgrende moderselskabets 37.659.173 51.436.754
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 1.250.837 0
Egenkapital 38.910.010 51.436.754
Udskudt skat 10 55.000 0
Andre hensatte forpligtelser 661.155 398.324
Hensatte forpligtelser 716.155 398.324
Geeld til realkreditinstitutter 1.954.692 2.144.586
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 12.142.122 13.379.943
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 14.096.814 15.524.529
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 11 328.637 2.035.386
Bankgeeld 65.338.409 43.001.586
Modtagne forudbetalinger fra kunder 5.091.735 1.052.307
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 25.477.060 36.017.783
Geeld til associerede virksomheder 500.000 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 156.908 148.027
Skyldig selskabsskat 0 66.245
Anden geeld 8.664.955 6.164.199
Kortfristede gaeldsforpligtelser 105.557.704 88.485.533
Galdsforpligtelser 119.654.518 104.010.062
Passiver 159.280.683 155.845.140
Begivenheder efter balancedagen 1
Eventualforpligtelser 13
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14
Transaktioner med nzertstdende parter 15

Dattervirksomheder 16
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018

Overfort Foresldet Forslag til
overskud ekstra- udbytte for
Virksom- eller ordinaert regnskabs-
hedskapital underskud udbytte aret
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 500.000 47.349.759 0 5.000.000
Andring i
regnskabspraksis 0 (1.413.005) 0 0
Korrigeret egenkapital 500.000 45.936.754 0 5.000.000
primo
Ef:’ekt af virksomhedssalg 0 0 0 0
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (5.000.000)
Udbetalt ekstraordinaert
udbytte 0 0 (20.000.000) 0
Valutakursreguleringer 0 (18.619) 0 0
Arets resultat 0 (13.758.962) 20.000.000 5.000.000
Egenkapital ultimo 500.000 32.159.173 0 5.000.000
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
kr. kr.
Egenkapital primo 52.849.759
Andring i regnskabspraksis 0 (1.413.005)
Korrigeret egenkapital primo 51.436.754
Effekt af virksomhedssalg o.l. 938.280 938.280
Udbetalt ordinzert udbytte 0 (5.000.000)
Udbetalt ekstraordinaert udbytte 0 (20.000.000)
Valutakursreguleringer 0 (18.619)
Arets resultat 312.557 11.553.595
Egenkapital ultimo 1.250.837 38.910.010
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018
2018 2017

Note kr. kr.
Driftsresultat 15.165.151 20.343.328
Af- og nedskrivninger 2.963.011 2.729.778
/Endringer i arbejdskapital 12 13.089.673 (15.448.530)
Pengestremme vedrgrende primaer drift 31.217.835 7.624.576
Modtagne finansielle indtaegter 0 13.216
Betalte finansielle omkostninger (3.033.571) (2.834.781)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (1.204.570) (1.722.177)
Pengestremme vedrgrende drift 26.979.694 3.080.834
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (397.014) (190.969)
Salg af immaterielle anlaegsaktiver 14.561 0
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (2.284.076) (1.838.259)
Salg af materielle anlaagsaktiver 2.038.239 0
Pengestreamme vedrgrende investeringer (628.290) (2.029.228)
Optagelse af 1&n 0 8.407.220
Afdrag pa 1&n mv. (3.134.464) (9.810.340)
Udbetalt udbytte (25.000.000) (200.000)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (28.134.464) (1.603.120)
FAENdring i likvider (1.783.060) (551.514)

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

(39.255.418)

(38.703.904)

(41.038.478)

(39.255.418)

24.308.036
(65.346.514)

3.746.168
(43.001.586)

(41.038.478)

(39.255.418)
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Koncernens noter

1. Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

2. Nettoomsaetning
Danmark

Andre europeaeiske lande
@vrige lande

3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed
Skatterddgivning

Andre ydelser

4. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2018 2017

kr. kr.
232.852.840 199.490.346
59.890.564 42.581.345
36.444.282 27.292.457
329.187.686 269.364.148
2018 2017

kr. kr.

265.655 225.683
33.750 0
130.516 26.850
469.881 97.738
899.802 350.271
2018 2017

kr. kr.
44,198.526 36.862.386
1.120.721 988.352
8.819.766 4.975.599
1.398.640 1.009.359
55.537.653 43.835.696
400 324
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018 2017

kr. kr.
2.595.634 3.370.124
2.595.634 3.370.124
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Koncernens noter
2018 2017
kr. kr.
5. Skat af drets resultat
Aktuel skat 463.901 2.787.470
AEndring af udskudt skat 114.000 (4.038)
Regulering vedrgrende tidligere 8r (30.695) (1.210.025)
547.206 1.573.407
2018 2017
kr. kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 5.000.000 5.000.000
Overfgrt resultat 6.241.038 9.484.681
Minoritetsinteressers andel af resultatet 312.557 0
11.553.595 14.484.681
Erhvervede
lignende
rettigheder
kr.
7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 2.690.222
Valutakursreguleringer (13.352)
Tilgange 397.014
Afgange (14.561)
Kostpris ultimo 3.059.323
Af- og nedskrivninger primo (1.032.250)
Valutakursreguleringer 18.340
Arets afskrivninger (428.406)
Arets af- og nedskrivninger pa afhaendede aktiver 14.561
Af- og nedskrivninger ultimo (1.427.755)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

1.631.568
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Koncernens noter
Materielle
Andre anlaeg, anlags-
drifts- aktiver
Grunde og materiel og under
bygninger inventar udfgrelse
kr. kr. kr.
8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 25.965.479 11.780.289 0
Valutakursreguleringer 59.396 (49.999) 0
Tilgange 0 2.284.076 51.786
Afgange 0 (2.038.239) 0
Kostpris ultimo 26.024.875 11.976.127 51.786
Af- og nedskrivninger primo (6.300.817) (6.671.605) 0
Valutakursreguleringer (7.985) 65.182 0
Arets afskrivninger (1.049.164) (1.513.389) 0
/Kre.ts af- og nedskrivninger pa afhaendede 0 813.682 0
aktiver
Tilbagefgrsel ved afgange 0 7.948 0
Af- og nedskrivninger ultimo (7.357.966) (7.298.182) (o]
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 18.666.909 4.677.945 51.786

9. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestdr af afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar. Perio-

deafgraensningsposter males til kostpris.

10. 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.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder méaneder 12 méneder Restgaeld
2018 2017 2018 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
11. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Gaeld til 206.537 207.000 1.954.692 1.150.000
realkreditinstitutter ) ’ ) ’ ’ )
Geeld til kreditinstitutter 122.100 1.828.386 12.142.122 0
i gvrigt
328.637 2.035.386 14.096.814 1.150.000
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Koncernens noter

12. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv.

13. Eventualforpligtelser

2018
kr.

2017
kr.

3.987.263
12.743.245
(3.640.835)

(10.079.118)
(15.374.715)
10.005.303

13.089.673

(15.448.530)

Operationelle leasingforpligtelser udggr i 2018 i alt 15.671 t.kr.

Selskabet afdaekker renterisici ved indgdelse af rentesikringsaftaler.

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern har til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, 2.161 t.kr., givet pant i grunde og bygninger, hvis

regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december udggr 2.302 t.kr.

Koncern har til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter, 9.924 t.kr., givet pant i andre anlaeg, driftsmateriel

og inventar, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december udggr 3.448 t.kr.

Koncernen har udstedt ejerpantebreve pd i alt 3.050 t.kr., der giver pant i grunde og bygninger, hvis regn-
skabsmaessige vaerdi pr. 31. december udggr 2.302 t.kr. til sikkerhed for gzeld til Nordea.

15. Transaktioner med nzertstdende parter

I drsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfgrt p& normale

markedsvilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.

16. Dattervirk-
somheder

AE Partner Real Estate ApS
AE Partner SIA

Pro Sportfisher SIA

AE Partner Invest A/S

AE Partner Invest II A/S
AE Partner A/S

Ejer-

Rets- andel

Hjemsted form %
Ry ApS 100,0
Letland Limited 97,0
Letland Limited 100,0
Ry A/S 100,0
Ry A/S 90,0
Ry A/S 97,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

2018 2017
Note kr. kr.
Andre eksterne omkostninger (1.015.506) (161.767)
Driftsresultat (1.015.506) (161.767)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 12.014.437 14.647.486
Andre finansielle omkostninger (6.864) (1.034)
Resultat for skat 10.992.067 14.484.685
Skat af arets resultat 1 248.971 0

Arets I‘ESUItat 2 11.241.038 14.484.685
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 37.363.501 51.661.453
Finansielle anlaegsaktiver 3 37.363.501 51.661.453
Anlaegsaktiver 37.363.501 51.661.453
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 218.276 0
Tilgodehavender 218.276
Likvide beholdninger 662.397 10.302
Omsatningsaktiver 880.673 10.302
Aktiver 38.244.174 51.671.755
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 8.021.001 21.411.453
metode
Overfgrt overskud eller underskud 24.138.173 24.525.302
Forslag til udbytte for regnskabsaret 5.000.000 5.000.000
Egenkapital 37.659.174 51.436.755
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 85.000 125.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 110.000
Geeld til associerede virksomheder 500.000 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 585.000 235.000
Geaeldsforpligtelser 585.000 235.000
Passiver 38.244.174 51.671.755

Eventualforpligtelser
Transaktioner med nzertstdende parter 5
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Andring i
regnskabspraksis
Korrigeret egenkapital
primo

Udbetalt ordinaert udbytte

Udbetalt ekstraordinaert
udbytte

Valutakursreguleringer

Udbytte fra tilknyttede
virksomheder

Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

/Endring i regnskabspraksis
Korrigeret egenkapital primo

Udbetalt ordinzert udbytte

Udbetalt ekstraordinzert udbytte

Valutakursreguleringer

Reserve for

Udbytte fra tilknyttede virksomheder

Arets resultat
Egenkapital ultimo

netto-
opskrivning Overfort Foreslet
efter indre overskud ekstra-
Virksom- vaerdis eller ordinaert
hedskapital metode underskud udbytte
kr. kr. kr. kr.
500.000 22.824.458 24.525.302 0
0 (1.413.005) 0 0
500.000 21.411.453 24.525.302 0
0 0 0 0
0 0 0 (20.000.000)
0 (18.619) 0 0
0 (25.355.490) 25.355.490 0
0 11.983.657 (25.742.619) 20.000.000
500.000 8.021.001 24.138.173 0
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret I alt
kr. kr.
5.000.000 52.849.760
0 (1.413.005)
5.000.000 51.436.755
(5.000.000) (5.000.000)
0 (20.000.000)
0 (18.619)
0 0
5.000.000 11.241.038
5.000.000 37.659.174
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Modervirksomhedens noter

2018 2017
kr. kr.
1. Skat af drets resultat
Regulering vedrgrende tidligere &r (30.695)
Refusion i sambeskatning (218.276) 0
(248.971)
2018 2017
kr. kr.
2. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 5.000.000 5.000.000
Overfgrt resultat 6.241.038 9.484.685
11.241.038 14.484.685
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 30.250.000
Afgange (907.500)
Kostpris ultimo 29.342.500
Opskrivninger primo 22.824.458
/ndring i anvendt regnskabspraksis (1.413.005)
Afgang ved virksomhedssalg o.l. (30.780)
Valutakursreguleringer (18.619)
Andel af drets resultat 12.014.437

Udbytte
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

(25.355.490)

8.021.001

37.363.501

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

4. Eventualforpligtelser
Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor AE Partner SIA’s og AE Partner Real Estate ApS’ geeld

til Nordea.
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for disse selskaber.
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Modervirksomhedens noter

5. Transaktioner med nezertstdende parter
I drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pa normale
markedsvilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Koncernregnskabet og moderselskabets arsregnskab er i &r tilpasset de yderligere krav der er ved overgan-
gen til regnskabsklasse C (stor), men er herudover aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar,
bortset fra nedenstdende forhold.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis
Selskabet har i regnskabsdret aendret regnskabspraksis vedrgrende indregning af igangvaerende arbejder
og er pdbegyndt indregning af hensaettelser til garantiforpligtelser.

Tidligere blev igangveerende arbejder indregnet efter produktionsmetoden. Kriterierne for indregning efter
produktionsmetoden er ikke laengere opfyldt. Igangvaerende arbejder reklasseficeres pa baggrund heraf fra
regnskabsposten Igangvaerende arbejder for fremmed regning til Varer under fremstilling, hvorved avance
ved salg af varer indregnes nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted. A£ndring i regnskabs-
praksis er tradt i kraft fra regnskabsarets start og har ingen effekt pa regnskabet for 2018 ud over den
akkumulerede effekt pa egenkapitalen vedrgrende aendring af sammenligningstallene. Selskabet er derud-
over 2018 begyndt at indregne hensezettelse til garantiforpligtelser.

Andringerne i regnskabspraksis vedrgrende igangvarende arbejder og garantiforpligtelser er tilpasset i
sammenligningstallene for 2017 i overensstemmelse med ovenstaende beskrivelse. Det betyder at resulta-
tet for 2017 er reduceret med 1.413 t.kr., mens egenkapitalen er reduceret tilsvarende. Balancesummen
er reduceret med 1.01 t.kr.

Det er ledelsens vurdering, at a&ndringerne i anvendt regnskabspraksis er ngdvendige for at sikre det ret-
visende billede. Den anvendte regnskabspraksis er herudover uzendret.

Koncernregnskabet

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

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved 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.
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Anvendt regnskabspraksis

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. Kursdifferencer, op-
stdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balanceda-
gens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

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

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser samt handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrel-
sen, nar levering og risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms,
afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtaegter og vaesentlige gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

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

Andre eksterne omkostninger

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

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

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver bestdr 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
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, gzeld og transaktioner i fremmed valuta mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, gaeld og transaktioner i fremmed valuta mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

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

Balance
Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervede immaterielle rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der af-
skrives lineaert over aktivernes forventede brugstid. Forventet brugstid udggr 3 ar.

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

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede 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 vaerdi 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 20-30 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil 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.

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, hjselpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

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 imgdegaelse 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.
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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 saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pd egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

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

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.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen 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
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den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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 ssedvanligvis 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 feerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

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

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

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af im-
materielle og materielle anlaegsaktiver.

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 pd rentebzerende geeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger, med fradrag af kortfristet bankgaeld.



