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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2019 for KDK Holding Fond A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skagen, den 28. april 2020

Direktion:

Knud Degn Karstensen

Bestyrelse:

Jens Koefoed Stadum Diddan Rahn Karstensen Kent Damgaard
Formand

Knud Degn Karstensen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i KDK Holding Fond A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for KDK Holding Fond A/S for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, penge-
stremsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregn-
skabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige 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 forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et ret-
visende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser nagdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil 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 traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e 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 koncernens og selskabets interne kontrol.
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e 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet 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 med-
fore, at koncernen og selskabet ikke laangere kan fortsaette driften.

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

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 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 hen-
hold til arsregnskabsloven.

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

Frederikshavn, den 28. april 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Allan Andersen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne31387
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning.........ccoeevveveiiiiiiiinennnnnn,
Bruttoresultat............coovvviiviiiiiinin
Driftsresultat.........cccooeeveviiiiiiiiinien
Finansielle poster, netto..............c..........
Arets resultat for skat...............cocoeuveenn.
Arets resultat..........ooooeeeeeeeeieeeeeeieeeen,
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser.

Balance
Balancesum........cccovevviiiiiiiiiiieieas

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet.............
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet...
Pengestremme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........ccooevieiiinniinnnnn.
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte....................

Nogletal
Bruttomargin.........cccoeeeeiiiiniiiieeiieeeenns

Overskudsgrad...........cccoevvveiiiniiiineiiinnnnns
Likviditetsgrad...........ccooevvvieiiiiniiineeinnnns
Soliditetsgrad........c.ccooevvviiiiiiiniiineci,

Egenkapitalforrentning..........c.....coeine

Indeks for nettoomsaetning.......ccevvveiviiiiiiiinennne..

2019
tkr.

1.282.370
290.952
38.320
-11.616
26.704
25.933
9.212

735.903
165.057
38.614

-44.971
-19.825
-23.765
-88.561
-22.660

490

22,7
3,0
138,2
5,2
17,4
1.396

2018
tkr.

1.209.056
254.220
22.788
-7.901
14.887
12.818
2.424

741.707
133.361
25.088
0

-94.459
-8.520
-3.888

-106.867
-8.657

461

21,0
1,9
127,4
3,4
9,9
1.316

2017
tkr.

1.317.181
291.802
76.533
-9.702
66.831
55.300
24.039

510.633
124.961
21.777
0

22.094
-10.330
4.546
16.310

413

22,2
5,8
0,0
4,3

55,0

1.434

2016
1 mdr.
tkr.

91.885
26.997
9.694
-8.233
1.461
1.275
427

433.209
76.267
964

0

-36.358

-36.358

375

29,4
10,6
0,0
0,2
1,7
100
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De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin:

Driftsresultat x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad:

Omseetningsaktiver x 100
Kortfristet gaeld

Likviditetsgrad:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad:

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Noagletallene falger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktivitet i regnskabsaret har bestaet af aktiebesiddelser i datterselskabet
Karstensens Skibsvaerft A/S, Karstensens Udlejning A/S, Danish Yachts A/S og Karstensen Shipyard
Poland Sp.z.0.0 via ejerskabet af Karstensen Gruppen A/S.

Koncernens vasentligste datterselskab Karstensens Skibsvaerft A/S' hovedaktiviteter har vaeret:

at drive skibsvaerft og enhver i forbindelse hermed hgrende virksomhed,
at foretage overfladebehandling af fartajer op til en vis starrelse.

Selskabet bestraeber sig fortsat pa at fa tilfert nye og andre opgaver indenfor sgfart. Der foregar
saledes til stadighed en tilpasning af produktionsanlagget.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Omsaetningen har andraget ca. 1.282 mio. kr., og den bogferte egenkapital andrager nu 165 mio. kr.
Gruppen har gennemsnitlig beskaftiget 490 medarbejdere.

Karstensens Skibsvaerfts nybygningsafdeling har afleveret 5 nybygninger til danske og udenlandske
kunder.

Veerftet startede i 2018 egen skrogproduktion i Polen og forventer dermed at fa bedre kontrol over
leveringstider og omkostninger til skrogbygning og dermed opna et bedre resultat i
nybygningsafdelingen

Vaerftets reparationsafdeling har haft god aktivitet med mange opgaver, og leveret et tilfredsstillende
resultat i et marked praeget af stor konkurrence.

KS Elektro og Nuuk Vaerft har haft god aktivitet og har ogsa leveret et tilfredsstillende resultat.

Karstensens skibsvaerft forventer et positivt resultat i 2020, med de forventninger og gener COVID- 19
hidtil har medfart og formentligt vil pavirke vaerftet resten af aret.

En ordrebeholdning pa 17 nye fiskefartgjer giver et godt grundlag for fremtiden. Ordrebeholdningen i
reparations afdelingen er i 2 kvartal pavirket meget af COVID- 19; men vi forventer ordrebeholdningen
vil blive mere normal i 3 og 4 kvartal.

Koncernen bruger en stor del af sin indtjening pa at investere i vaerftsanlaegget. | 2020 fortsaettes
investeringerne sa faciliteterne tilpasses fremtiden, og dermed kan danne basis for, at den store
aktivitet kan fortsaette til gavn for Karstensen Gruppens medarbejdere og lokalomradet.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Arets resultat efter skat pa koncernen blev et overskud pa 25.933 tkr.,som er under det forventede
resultat for aret. Arets resultat er pavirket af forsinkede skrogleverancer fra Polen, og store
etableringsomkostninger med egen skrogproduktion i Polen.

Ved regnskabsarets slutning udger koncernens egenkapital 165.057 tkr.
Beskaeftigelsen i koncernen er opgjort til 490 mod 461 i 2018.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling. Den verserende krise pga. COVID-19 har indtil nu ikke pavirket
koncernens wokonomi og den forventes ikke at have vaesentlig pavirkning. Koncernen folger
sundhedsstyrelsens anbefalinger og har indrettet sig herefter uden naevnevaerdig gene for
virksomhedens drift og skonomi.
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Seerlige risici
Koncernens vasentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til at vaere staerkt positioneret pa de mar-
keder, hvor selskabet opererer samt at sikre en til stadighed konkurrencedygtig pris.

Prisrisici
Koncernen har ingen prisrisici, da indkeb til ordrer til faste priser finder sted i forbindelse med ordre-
indgang og dermed til de kalkulerede priser.

Valutarisici

Aktiviteter i udlandet kan medfare, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudvikling for en raekke valutaer, herunder i vaesentligt omfang i Norge og Euroland. Det er datter-
selskabets politik at afdaekke de kommercielle valutarisici, der opstar ved indgaelse af nybygnings-
kontrakter og sterre ombygningskontrakter. Afdaekningen sker via valutaterminsforretninger.

Der indgas ikke spekulative valutapositioner.

Renterisici

Da den rentebaerende gaeld udger et starre belegb i koncernen, vil vasentlige a&ndringer i renteniveauet
have direkte effekt pa indtjeningen. Gaeld til pengeinstitutter, det vaere sig kassekredit og projekt-
konti, renteberegnes efter dag-til-dag renten.

Miljeforhold
Karstensens Skibsvaerft A/S har to miljegodkendelser, en for selve vaerftet og en for vaerftets malerhal.

Til styring af de miljemaessige forhold er der i denne forbindelse blevet udarbejdet en plan for imple-
mentering af nye tiltag for at forbedre miljget, saledes at alle krav i godkendelserne er opfyldt.

Videnressourcer

| koncernens forretningsgrundlag indgar, som et afledt omrade til veaerftets primaere aktivitet med byg-
ning og reparation af skibe, at levere kvalitet til tiden, individuelle lgsninger og rigtig pris. Dette stiller
saerligt store krav til videnressourcerne vedrarende medarbejdere og forretningsprocesser.

For til stadighed at kunne levere disse lagsninger er det afgerende, at selskabet kan rekruttere og
fastholde medarbejdere, savel medarbejdere med stor viden og uddannelsesniveau omkring bygning af
skibe som medarbejdere med teknisk erfaringsgrundlag. Vaerftet ligger i et omrade, hvor der gennem
mange ar har vaeret tradition for skibsbygning, hvorfor der ikke er problemer med at skaffe kvalifice-
rede medarbejdere.

De kritiske forretningsprocesser i forbindelse med bygning og reparation af skibe er kvalitet, leverings-
tid, individuelle lgsninger og rigtig pris. Til sikring af, at kunden far den aftalte ydelse, stilles der krav
om, at de enkelte metoder og procedurer dokumenteres og der labende sker opfelgning.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernselskaberne ajourfarer lgbende sine produktions- og udviklingsteknologier med henblik pa at
udbygge forretningsomraderne.

Produktudviklingsomkostninger afskrives fuldt ud over driftsregnskabet i de ar, de afholdes.
Forventninger til fremtiden

Koncernen har som tidligere naevnt pa nuvarende tidspunkt ordrer pa nybygninger til faerdiggerelse i
2020-22. Der budgetteres med et positivt resultat for 2020.



|IBDO ”

LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for samfundsansvar

Koncernen har indfgrt interne retningslinjer, malsaetninger og strategier, hvorefter der malrettet
arbejdes med at sikre et sikkert og sundt arbejdsmilje, og saledes at milje og klimamaessige forhold
taenkes ind i koncernens processer.

Koncernen omsaetter sine malsaetninger til handling gennem indfarelse af ledelsessystemer og kontrol-
systemer som opfalgning pa arbejdsprocessen. Koncernen foretager labende en evaluering heraf.

Som fglge af arbejdet med samfundsansvar har selskabet bl.a. en forventning om fald i sygefravaeret
samt en forventning om fald i antallet af arbejdsulykker. Det forventes i fremtiden, at der stadig sker
en forbedring i disse forhold, lige som det forventes, at produktionsprocesserne bliver mindre milje-
belastende.

Menneskerettigheder

Selskabets politikker for samfundsansvar omfatter politikker for menneskerettigheder med saerligt
fokus pa selskabets udenlandske underleverandgrer. Det er selskabets hensigt at sikre, at leveran-
derernes medarbejdere har ret til at etablere fagforeninger, at maend og kvinder er ansat pa lige
vilkar, og at leverandgrerne ikke gor brug af bgrnearbejde.

Klimapavirkning

Selskabet har som en del af dets politikker for milje og samfundsansvar fokus pa klimapavirkningen fra
selskabets produktion. Det er selskabets hensigt at minimere klimapavirkningen. Dette skal ske via
anskaffelse af produktionsudstyr med lavt energiforbrug, nar der sker nyinvesteringer og udskiftning af
produktionsudstyr.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede ken
KDK Holding Fond A/S har som malsatning lebende at udvikle og styrke alle ledelsesniveauer i virk-
somheden.

For det underreprasenterede kan er der opstillet maltal for den gverste ledelse. Det er vores mal, at
andelen af kvinder skal udggre 25% af de generalforsamlingsvalgte medlemmer i bestyrelsen for KDK
Holding Fond A/S. Malet er fastlagt ud fra fire generalforsamlingsvalgte medlemmer. Alternativt 20%
ved fem medlemmer. Vi vil altid sikre, at det uanset ken er de samme kvalifikationskrav, der stilles til
et bestyrelsesmedlem, og valg af bestyrelsesmedlemmer sker pa baggrund af de kvalifikationskrav, der
stilles til et bestyrelsesmedlem, og at valg af bestyrelsesmedlemmer sker pa baggrund af de kvalifika-
tioner, der er behov for. Andelen af det underreprasenterede keon i bestyrelsen er 25% pr. 31.
december 2019.

Der er fastlagt en politik for de gvrige ledelsesniveauer i koncernen med henblik pa at gge andelen af
det underreprasenterede ken. Politikken pa omradet er, at vi gnsker at have en aben og fordomsfri
kultur, hvor den enkelte kan udnytte sine kompetencer bedst muligt uanset ken. Med denne politik
gnsker vi at bidrage til at gge det samlede potentiale for kvindelige ledere i branchen. Karstensens
Skibsvaerft A/S driver forretning inden for en mandsdomineret branche. Det afspejler sig markant i
antallet af mandlige og kvindelige medarbejdere pa alle niveauer i organisationen.
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RESULTATOPG@RELSE 1.

NETTOOMSATNING..................

Vareforbrug.......

Andre driftsindtaegter................
Eksterne omkostninger...............

BRUTTORESULTAT ...................

Resultat af kapita

landele i

dattervirksomheder...................
Indtaegter af andre

kapitalandele og vaerdipapirer......
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT................

Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT

JANUAR - 31. DECEMBER

13

Koncernen Moderselskabet
Note 2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
2 1.282.370 1.209.056 0 0
-966.508 -929.223 0 0
235 97 0 0
3 -25.145 -25.710 -26 -20
290.952 254.220 -26 -20
4 -233.931 -212.776 0 0
-18.701 -18.656 0 0
38.320 22.788 -26 -20
5 0 0 11.494 4,772
32 165 0 0
2.132 1.427 19 1
-13.780 -9.493 -2.923 2.991
26.704 14.887 8.564 1.762
6 -771 -2.069 648 662
7 25.933 12.818 9.212 2.424
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2019 2018 2019 2018

tkr. tkr. tkr. tkr.
Erhvervede immaterielle
anlaegsaktiver........cccvvvveininnnen.. 38 0 0 0
GOoOdWill..eveeiiiiiiiiiiiiiiinninennn, 12.622 15.844 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver........ 8 12.660 15.844 0 0
Grunde og bygninger.................. 83.965 79.530 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar.......ccooeviiiiiiiiiiinnn.. 19.153 18.964 0 0
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse
og forudbet........coevvviiiiiiinnnnn. 184 230 0 0
Materielle anlaegsaktiver........... 9 103.302 98.724 0 0
Kapitalandele i
dattervirksomheder................... 0 0 137.924 123.720
Andre vaerdipapirer................... 2.769 2.793 0 0
Finansielle anlaegsaktiver.......... 10 2.769 2.793 137.924 123.720
ANLAGSAKTIVER........cccceuvvnenn 118.731 117.361 137.924 123.720
Ravarer og hjalpematerialer....... 22.595 17.715 0 0
Varebeholdninger.................... 22.595 17.715 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........cccevvvvennennn. 98.870 182.635 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning........c..ccevnneen.. 1 374.764 253.307 0 0
Andre tilgodehavender............... 75.846 43.972 0 0
Tilgodehavende selskabsskat........ 315 0 1.353 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 5.800 7.373
Periodeafgraensningsposter.......... 2.739 2.802 0 0
Tilgodehavender..................... 552.534 482.716 7.153 7.373
Andre vardipapirer og
kapitalandele........cccccevivininnn 71 57 0 0
Veaerdipapirer.......c...ccceevvvenn.n. 71 57 0 0
Likvide beholdninger................ 41.972 123.858 4 3.279
OMSZATNINGSAKTIVER............... 617.172 624.346 7.157 10.652

AKTIVER......c.coviiiiiiiiin, 735.903 741.707 145.081 134.372
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceeveeennnnnnn.
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......oovviinnnnnnn...
Overfort overskud.....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .........ccooeiiiinni.

Hensaettelse til udskudt skat........
Andre hensatte forpligtelser........

HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeldsbrev......ccovvveiiiiiiiinne...
Feriepenge til indefrysning..........
Ansvarlig lanekapital.................
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Modtagne forudbetalinger vedr.
igangvaerende arbejder..............
Leverandarer af varer og
tjenesteydelser........cccevvvvennennn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat........ccccoevevieiinnnan..
Skyldig sambeskatningsbidrag.......
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........ccooiiiiiiin.

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser - koncern

Neertstaende parter

Afledte finansielle instrumenter

15

Note

11

12

13

13

—_

14

15

16

17

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
500 500 500 500
0 0 34.217 21.917
38.114 24.588 3.897 2.671
126.443 108.273 0 0
165.057 133.361 38.614 25.088
8.606 11.632 0 0
5.919 2.614 0 0
14.525 14.246 0 0
95.200 96.700 95.200 96.700
7.112 0 0 0
7.500 7.500 0 0
109.812 104.200 95.200 96.700
1.500 28.030 1.500 3.000
244.757 200.222 0 0
36.063 93.557 0 0
112.063 115.909 0 0
0 0 8.171 938
0 916 0 158
0 0 0 6.552
52.126 51.266 1.596 1.936
446.509 489.900 11.267 12.584
556.321 594.100 106.467 109.284
735.903 741.707 145.081 134.372
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2019......ccviiiiiiiiiiiiiiiniinnnnns
Betalt udbytte....cvvinriiiiiiiiiiiiiii i eeneeeans
Valutakursreguleringer........ooceviiiiiiiiiiiiiiinininnnnn,
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..................
Forslag til resultatdisponering........cccooeeviiiiniinnnnn,

Egenkapital 31. december 2019.............ccceeneeen...

Egenkapital 1. januar 2019......ceviiiiiiiiiniinininnnnnns
Valutakursreguleringer........ooeeviiiiiiiiiiiiiiininiinnnn,
Andre reguleringer.....ooveeiviiieiiiiieiniiieinreinaeaans
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..................
Forslag til resultatdisponering........cccoeeeviinvininnnnnns
Overfarsel af udbytte.......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin,

Egenkapital 31. december 2019.............ccceene..n...

16
Koncernen
Selskabs- Overfert Minoritets-
kapital overskud interesser I alt
500 24.588 108.273 133.361
-2.846 -2.846
37 37 74
4.276 4.259 8.535
9.213 16.720 25.933
500 38.114 126.443 165.057
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- veerdis Overfort
kapital metode overskud l alt
500 20.313 4.275 25.088
38 38
1.603 -1.603
4.276 4.276
11.494 -2.282 9.212
-3.507 3.507
500 34.217 3.897 38.614
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.

Arets resultat........oeeveeveineireineineinnnnnnn, 25.933 12.818 9.212 2.424
Arets afskrivninger tilbagefert.................. 18.701 18.656 0 0
Tilbagefarsel af realisationsavancer........... -235 -97 0 0
Urealiserede kursavancer tilbagefort.......... 10 -81 0 0
Resultat af datterselskaber...................... 0 0 -11.494 -4.772
Skat af arets resultat tilbagefort............... 771 2.068 -648 -662
/Zndring i hensaettelse til garantiarbejder.... 3.304 -3.917 0 0
Betalt selskabsskat.......ccccevverineninennnnnnnn. -7.396 -1.775 -5.841 14.204
/Z&ndring i varebeholdninger..................... -4.880 -1.906 0 0
/Z&ndring i tilgodehavender...................... -30.037 -242.038 0 0
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og
-1 4 FO PP -89.002 99.094 6.893 -13.827
Z&ndring i sikringskonti.........ccceviieiiinnen.. 37.860 22.719 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET..... -44.971 -94.459 -1.878 -2.633
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver............ -43 0 0 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver............... -22.660 -8.657 0 0
Salg af materielle anlaegsaktiver............... 2.878 137 0 0
PENGESTROMME FRA
INVESTERINGSAKTIVITET.......cccevevvnnennn.. -19.825 -8.520 0 0
Zndringer i ansvarlig lanekapital.............. 0 2.500 0 0
Provenu ved langfristet laneoptagelse........ 7.112 0 0 0
Afdrag pa lan.......ccveeeenininiiiiiiieceenene, -28.030 0 -3.000 0
Udbytte fra datterselskaber..................... 0 0 1.603 6.012
Betalt udbytte i regnskabsaret................. -2.847 -6.388 0 -100
PENGESTROMME FRA -23.765 -3.888 -1.397 5.912
FINANSIERINGSAKTIVITET........cccevnvvnennn..
ZNDRING I LIKVIDER.........c.ccccvvevnnnnnnn.. -88.561 -106.867 -3.275 3.279
Likvider 1. januar......c..cocevveviennenneennnnnn. -129.489 -22.622 3.279 0
LIKVIDER 31. DECEMBER........................ -218.050 -129.489 4 3.279
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger..........ccoviiiiiiiiinnnn 26.707 70.733 4 3.279
Geeld til pengeinstitutter..........ccevvvnvennnn. -244.757 -200.222 0 0

LIKVIDER, NETTOGALD.............ccceuennnen -218.050 -129.489 4 3.279



|IBDO

NOTER

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Salgsveaerdi af periodens uafsluttede
Produktion.......cceeveeieineiieneennnnens
Acontofaktureringer....................

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning, netto..............

Der indregnes saledes:
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (aktiver)............
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (passiver)...........

Nettoomsaetning

Omsaetning, Europa........cccccuvue.....
Igangvaerende arbejder primo........
Igangvaerende arbejder ultimo........

Segmentoplysninger (geografi)

Segmentoplysninger (aktiviteter)
Veaerftsdrift.....coooeviiiiiiiiiniinnn..

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:

Udenlandske dattervirksomheders
(S 0] (=] N

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........cccccevennn..
Andre ydelser......ccoevvvvviniinnnnnne.

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
1.054.380 847.303 0 0
-715.679 -687.553 0 0
338.701 159.750 0 0
374.764 253.307 0 0
-36.063 -93.557 0 0
338.701 159.750 0 0
1.075.293 977.828 0 0
-847.303 -616.075 0 0
1.054.380 847.303 0 0
1.282.370 1.209.056 0 0
1.282.370 1.209.056 0 0
1.282.370 1.209.056 0 0
1.282.370 1.209.056 0 0
1.282.370 1.209.056 0 0
559 537 20 20
186 216 0 0
745 753 20 20
558 502 20 20
187 251 0 0
745 753 20 20

18

Note
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018 Note
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger 4
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 490 (2018: 461)
Moderselskabet: 1 (2018: 1)
Lon 0g gager....covvvveeeeeiinnnneennnn. 200.481 182.822 0 0
Pensioner......ccccevveiiiiiiiiiiiiiininn, 29.158 27.132 0 0
Andre omkostninger til social sikring 2.901 1.959 0 0
Andre personaleomkostninger........ 1.391 863 0 0
233.931 212.776 0 0
Vederlag til direktion og bestyrelse.. 1.848 1.938 0 0
1.848 1.938 0 0
Resultat af kapitalandele i 5
dattervirksomheder
Resultat af kapitalandele i
dattervirksomheder..................... 0 0 11.494 4,772
0 0 11.494 4,772
Skat af arets resultat 6
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 3.562 372 -648 -662
Regulering af udskudt skat............ -2.791 1.697 0 0
771 2.069 -648 -662
Forslag til resultatdisponering 7
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis
metode......coeviviiiiiiiiiiiiiiee, 0 0 11.494 3.168
Overfert resultat........ccoevveeinnnnn. 9.213 2.424 -2.282 -744
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... 16.720 10.394 0 0
25.933 12.818 9.212 2.424
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NOTER

Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2019......ccccvvvviiiiinnnnnnnn.
Overfearsler til/fra andre poster..................
Kostpris 31. december 2019.....................

Afskrivninger 1. januar 2019.........ccccveneeee.
Arets afskrivninger .........ccvveviviininiininnnnns
Afskrivninger 31. december 2019..............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2019.......ccccvviviniiinnnennnns
Valutakursregulering.........cccoeeviiiiiiinnnnnn...

Af- og nedskrivninger 1. januar 2019............
Valutakursregulering.......ccccoeeviiiiiiiinennnn...
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede

AKEIVEL e et eee e e e eeaes
Arets afskrivninger .........covveviviininieninnnnns
Af- og nedskrivninger 31. december 2019...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019..

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2019.......ccccvviviniiinnnennnns
Kostpris 31. december 2019.....................

Opskrivninger 1. januar 2019...........ccveueeee.
Arets opskrivninger .........cceveviviininiininnnnns
Opskrivninger 31. december 2019.............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019

Koncernen

Erhvervede

immaterielle
anlaegsaktiver Goodwill
...................... 0 22.557
...................... 43 0
...................... 43 22.557
...................... 0 6.713
...................... 5 3.222
...................... 5 9.935
...................... 38 12.622

Koncernen

Mat.anlaegs-

Grunde og
bygninger

. 174.835
. 32
. 13.500
. -630
. 187.737

. 95.304
. 1

. -16
. 8.483
. 103.772

83.965

Andre anlaeg,

aktiver under

driftsmateriel og udferelse og
inventar forudbet.
70.599 230
10 0
8.975 184
-3.012 -230
76.572 184
51.635
6
-1.213
6.991
57.419
19.153 184
Koncernen
Kapitalandele i
dattervirk- Andre
somheder veerdipapirer
0 367
0 367
0 2.425
0 -23
0 2.402
0 2,769

20

Note

10
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. jJanuar 2010, ....cviuiiriineiiiieeieineereneerenneeeenneennes
Kostpris 31. december 2019........cceviiiiiiiiiiiniiiniennennnennnes

Opskrivninger 1. januar 2019, ....coiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiiieeeeineenns
Udloddet resultat......ooeeieiiieiiiiiiiiiiiiiiiii e reeaees
Arets reSULLAt .vuvvieeir e
Egenkapitalbevaegelser. .....uverueiiiiiiiiiiiiiiiiiirieeiieeneeaenas
Opskrivninger 31. december 2019.........ccevviiiiiiiiiiiiiinnnennnn.

Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar 2019.....................
(017 o 7] =] PP
Af- og nedskrivninger pa goodwill 31. december 2019............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019...........c...c.........

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital
Karstensen Gruppen A/S, Skagen................... 244.187
- Karstensens Skibsvaerft A/S, Skagen............. 105.686
- - KS Elektro A/S, Skagen.....c.ccceevevvinennnnn.. 18.376
- - Nuuk Veerft A/S, Grenland.........c..cc......... 12.186
- - Nuuk Veerft Anlaeg ApS, Grgnland.............. 12.247
- Nuuk Vaerft Finans ApS, Gregnland.............. 17.203
- Intern avance, Grgnland...........c..ccoeeeeee.. -34
Karstensens Udlejning A/S, Skagen.............. 48.387
- Danish Yachts A/S, Skagen.........cccoevvvennenn.. 52.379
- Karstensen Shipyard Zoo, Polen.................. 6.717
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
Aktie, 1 stk. @a nom. 500.000 Kr...ooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiannnnns

21

Note

10

Moder-
selskabet

Kapitalandele i
dattervirk-
somheder
................. 100.200
................. 100.200
................. 30.486
................. -1.603
................. 14.837
................. 4.314
................. 48.034
................. 6.966
................. 3.344
................. 10.310
................. 137.924
Arets resultat Ejerandel
29.616 50,1 %
784 100 %
7.769 75 %
489 100 %
942 100 %
491 100 %
6 100 %
4.863 100 %
25.524 100 %
-1.787 100 %
2019 2018
tkr. tkr.

11
500 500

500 500
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NOTER

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser bestar af hensaettelse til garantiarbejder.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeldsbrev......ccoeevvvivenennn.n.
Feriepenge til indefrysning......
Ansvarlig lanekapital.............

Geaeldsbrev....ccocvvvviiiiiiinnnnnnn,

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser
(operationel leasing):

Aretsydelse.........cccvvnveninnnnns
Samlet restleasingydelse...........

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
5.918 2.614 0 0
Koncernen
31/12 2019 Afdrag Restgeld 31/12 2018 Kortfristet
geldi alt naste ar efter 5 ar geldi alt del primo
96.700 1.500 0 99.700 3.000
7.112 0 0 0 0
7.500 0 0 32.530 25.030
111.312 1.500 0 132.230 28.030
Moderselskabet
31/12 2019 Afdrag Restgaeld 31/12 2018 Kortfristet
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt del primo
96.700 1.500 0 99.700 3.000
96.700 1.500 0 99.700 3.000
Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
ceee 613 458 0 0
1.695 1.281 0 0

Der pahviler koncernen sadvanlig garanti pa leverede/ombyggede skibe samt udfert arbejde.

Stillede garantier for forudbetalinger mv. pr. 31. december 2019 andrager 279.063 tkr.

Heeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger -1.353 tkr. pr. balancedagen.

22

Note

12

13

14
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NOTER
Note
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser - koncern 15
Til sikkerhed for mellemvasrende med Spar Nord Bank A/S er deponeret falgende:
- Transport i betalinger vedrgrende nybygningerne nr. 446, 452, 453, 456
- Transport i sikringskonto vedrgrende nybygningerne nr. 446, 452, 453, 456
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Danske Bank A/S er deponeret falgende:
- Transport i betalinger vedrgrende nybygning nr. 447, 448, 451, 454, 457, 459
- Transport i sikringskonti vedrarende nybygningerne nr. 447, 448, 451, 454, 457, 459
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Danske Bank A/S og Spar Nord Bank A/S er
deponeret falgende:
Koncernen Moderselskabet
Regnskabs-  Pantets nom. Regnskabs-  Pantets nom.
maessig veerdi af veerdi eller maessig veerdi af veerdi eller
aktiver restgeeld aktiver restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Falgende aktiver er stillet til
sikkerhed for gaeld:
Bygninger, beddinger................... 54.637 46.541 0 0
Virksomhedspant..............c.oo...ee. 53.283 200.000 0 0
Kapitalandele i datterselskaber...... 0 0 137.924 501
Sikkerhedsstillelser - moderselskabet
Til sikkerhed for gaeldsbrev er der afgivet pant i kapitalandele i datterselskaber, pantet er
sekundaert.
Neertstaende parter 16

Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Karstensenfonden.

@vrige naertstadende parter, som selskabet har haft transaktioner med

Selskabets naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede virk-
somheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Naertstaende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernaevnte personkreds har vasentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige vil-
kar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemfart pa normale
markedsmaessige vilkar.
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NOTER

Note

Afledte finansielle instrumenter 17
Som led i sikring af transaktioner anvender koncernen sikringsinstrumentet valutatermins-
kontrakter.

Koncernen har indgaet valutaterminskontrakter til kurssikring af fremtidige pengestrgmme i
NOK for i alt 341.914 tNOK og i PLN for i alt 99.192 tPLN. | forhold til terminskursen pa
balancedagen har kontrakterne en positiv vaerdi pa ca. 3.624 DKK tkr. Kursgevinsten er ind-
regnet pa egenkapitalen.



|IBDO i

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for KDK Holding Fond A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet KDK Holding Fond A/S samt dattervirksomheder, hvori
KDK Holding Fond A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50%
af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som asso-
cierede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvasrender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoli-
derede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet fra
anskaffelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opgarelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte
eller afviklede virksomheder.

Anskaffelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den overtagne
virksomhed.

Erhvervede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet efter sammenlasgnings-
metoden, hvor sammenlaegningen anses for sket pa anskaffelsestidspunktet og med anvendelse af
bogfarte veaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i
henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Hvor der leveres produkter med hgj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i nettoomsaet-
ningen i takt med, at produktionen udferes, hvorved omsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets
udferte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og om-
kostninger pa kontrakten og faerdiggarelsesgraden pa balancedagen kan skennes palideligt, og det er
sandsynligt, at de gkonomiske fordele vil tilga selskabet.

Nar resultatet af en entreprisekontrakt ikke kan skennes palideligt, indregnes omsaetningen kun
svarende til de medgaede omkostninger, i det omfang det er sandsynligt, at de vil blive genindvundet.

Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.
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Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets 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 hjaelpematerialer.

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa good-
will.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, 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 henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncerngoodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den skonomiske brugstid, der er vurderet til 7 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra
en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil, samt branche-
maessige forhold.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede 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. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.
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Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restvaerdi
Bygninger Pa leJet GruNd ... ...cuininineiiiiirininiiieeee et eeeeeeeeeaeaenens 5-30 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g mMaskiner........eveiiiiiiiiiieiiiiieeieineereieerenneeeennees 5-8 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnen., 5-8 ar 0%

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

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 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 vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

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

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,
hjeelpematerialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde. Salgsvaerdi-
en males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtaegter
pa det enkelte igangvaerende arbejde.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.

Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder, omstruktureringer mv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5
ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensattes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen. Hensaet-
telsen indregnes som omkostning under produktionsomkostninger.

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 vedragrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis om-
saetningsaktiver 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 udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.
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Geaeldsforpligtelser

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 mel-
lem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen 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:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

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

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensaetning 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.





