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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 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 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skagen, den 25. juni 2024

Direktion:

Knud Degn Karstensen

Bestyrelse:

Jens Koefoed Stadum Knud Degn Karstensen Kent Damgaard
Formand

Diddan Rahn 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 2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse, 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 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 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 International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab 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 vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere 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 galdende 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:

e 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.
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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.

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
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere 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
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige 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
udtrykker 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
henhold 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 25. juni 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

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

2023
tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns 1.962.429
Bruttoresultat........cccoooevviiiiiiiiiniiiin 306.628
Resultat af primaer drift.......................... 7.764
Finansielle poster, netto............c.c..c...... 18.214
Arets resultat for skat..............ccccevenen. 10.450
Arets resultat.........c..oocoeeevieeiiieiieeien. 6.131
Arets resultat ekskl.
minoritetsinteresser.............ccvviviiiiinn.n. 6.177
Balance
Balancesum..........ccoeevviiiiiiiiiiiiiieeeci, 1.515.723
Egenkapital.......c.ccooeeivviiiieiiniiencis 188.458
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.... 43.091
Pengestreamme
Pengestremme fra driftsaktivitet............. -279.923
Pengestremme fra investeringsaktivitet... -18.367
Pengestramme fra finansieringsaktivitet.. 369.046
Pengestrammeialt.........ccc.coeeiieiiiinn, 70.756
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. -16.106
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.... 554
Nogletal
Bruttomargin.........cocooeiiiiiiii 15,6
Overskudsgrad............ccooevveeiiiiiiiiieciin, 0,4
Soliditetsgrad...........cooeiviiiiiiiiiiiiiecii 2,8
Indeks for nettoomsaetning.................. 153
Nettoomsaetning pr. medarbejder......... 3.542

8

2022 2021 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
1.767.515 1.439.713 1.416.564 1.282.370
270.315 293.425 269.244 290.978
1.274 33.493 2.463 38.320
-5.164 -11.410 -9.041 -11.616
-3.890 22.083 -6.578 26.704
1.731 19.714 -2.785 25.933
-1.272 7.117 -4.077 9.212
1.051.803 752.543 831.817 735.903
168.543 172.339 144.960 165.057
36.318 39.097 28.240 38.614
-85.089 83.545 80.683 -44.971
-144.245 -5.777 -8.656 -19.825
171.191 -48.423 10.565 -23.765
-58.143 29.345 82.592 -88.561
-144.245 -5.807 -8.147 -22.660
513 506 490 461
15,3 20,4 19,0 22,7

0,1 2,3 0,2 3,0

3,5 5,2 3,4 5,2

138 112 110 100
3.445 2.845 2.891 2.782

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

Bruttomargin:

Overskudsgrad:

Soliditetsgrad:

Nettoomsaetning pr. medarbejder i tkr.:

Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Driftsresultat x 100

Nettoomsaetning

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Nettoomseaetning i tkr.

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte



|IBDO 9

LEDELSESBERETNING

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.o0.0.

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

at drive skibsvaerft og enhver i forbindelse hermed hgrende virksomhed og at foretage
overfladebehandling af fartgjer 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
Koncernen har i 2023 haft en utilfredsstillende indtjening.

Nybygningsafdelingen har i 2023 arbejdet med fastpriskontrakter, som var indgaet fer krigen mellem
Rusland og Ukraine. Disse projekter er blevet pavirket af stigende omkostninger til isaer ravareindkeb
og renteudgifter og dermed bidraget med vaesentlig mindre indtjening. Nybygningsafdelingen oplevede
ogsa markante forsinkelser pa komponenter fra underleverandgrer. Dette har vaeret medvirkende til, at
udrustningen i Skagen ikke forlgb som forventet, og dermed blev mere omkostningskraevende end
budgetteret.

Karstensens Skibsvaerft har i 2023 afleveret 6 nybygninger til udenlandske og danske kunder. Vaerftets
nybygningsordrebeholdning er pa 18 fartgjer, som skal afleveres i 2024-27.

Karstensens Skibsvaerft har oplevet en god aktivitet inden for reparation og st@rre ombygninger, hvilket
har medfert en starre indtjening end forventet.

Karstensen Shipyard Poland (KS PL) har i 2023 leveret 6 skrog til Karstensens Skibsvaerft, Skagen i
henhold til indgaede fastpriskontrakter og har derfor ikke leveret et tilfredsstillende resultat. KS PL har
i oktober 2022 kabt skrogvaerft i Gdansk Polen og dermed fremtidssikret og givet mulighed for at kunne
optimere skrogproduktionen pa egne faciliteter. Det nye anlaeg i Gdansk har store byggebeddinger med
tilhgrende krandakning og eget kajanlaeg. Investeringen er en central del af koncernens strategi, som
sigter mod at @ge egenproduktionen og opna starre kontrol over produktionsprocesserne. Dette tiltag
skal reducere afhangigheden af eksterne leverandgrer og derved minimere de tilknyttede risici. KS
Polen begyndte produktionen i Gdansk i januar 2023 og fraflyttede de lejede faciliteter i Gdynia juni
2023. | perioden januar til juni 2023 havde koncernen dermed dobbelt omkostninger til drift af veerft,
hvilket har pavirket resultatet. Det har ogsa haft negativ indflydelse pa effektiviteten, at produktionen
i perioden blev udfert pa 2 lokationer.

Nuuk Vaerft har i 2023 haft en meget god aktivitet med et meget tilfredsstillende resultat.

KS Elektro har haft god aktivitet, men utilfredsstillende resultat pa grund af prisstigning pa materialer,
isaer kabler og dermed mindre daekningsbidrag pa leverede nybygninger.
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Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat efter skat blev et underskud pa 6.131 tkr., som er lavere end forventet. Arets resultat er
praeget af prisstigninger, rentestigning samt forsinket levering af komponenter fra underleverandarer.

Ved regnskabsarets slutning er selskabets egenkapital gget og udger 43.091 tkr., svarende til en
soliditetsgrad pa 27,3%.

Beskaeftigelsen er opgjort til 554 mod 513 i 2022.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling. Den verserende krig mellem Rusland og Ukraine vil pavirke
regnskabsresultatet for 2024, dog i mindre grad end i 2023.

Finansielle risici
Koncernens vaesentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til at vaere staerkt positioneret pa de
markeder, hvor selskabet opererer samt at sikre en til stadighed konkurrencedygtig pris.

Prisrisici:

Koncernen har ikke vasentlige prisrisici, da hovedkomponenter til nybygningsordrer er til faste priser,
som finder sted i forbindelse med ordreindgang og dermed til de kalkulerede priser. Dog kan udvikling i
nogle ravarepriser, som ikke er omfattet af faste priser, pavirke indkgbspriser og dermed resultatet af
koncernen.

Valutarisici:

Aktiviteter i udlandet kan medfare, at resultat, pengestramme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudvikling for en raekke valutaer, herunder i vaesentligt omfang i Norge og Eurolande. Det er
koncernens politik at afdaekke de kommercielle valutarisici, der opstar ved indgaelse af
nybygningskontrakter og sterre ombygningskontrakter. Afdaekningen sker via valutaterminsforretninger.
Der indgas ikke spekulative valutapositioner.

Renterisici:

Projektfinansiering til nybygningerne indgaet feor krigen er aftalt pa et tidspunkt med et lavere
renteniveau, og pa grund af sterre renteomkostninger til byggefinansiering vil nogle af vores projekter
give mindre indtjening end oprindeligt forventet.

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

Til styring af de miljgmaessige forhold er der i denne forbindelse blevet udarbejdet en ny
miljegodkendelse for vaerftet med en plan for implementering af nye tiltag for at forbedre miljget,
saledes at alle krav i godkendelserne er opfyldt.

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

Desuden er koncernens produkter kendetegnet ved meget lavt energiforbrug, saledes er CO2-aftrykket
pr. kg fanget fisk, med en af selskabets nybygninger,kun en brgkdel af tilsvarende CO2-aftryk for
andre, landbaserede fgdevarer.
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Videnressourcer

| koncernens forretningsgrundlag indgar, som et afledt omrade til den primare aktivitet med bygning
og reparation af skibe, at levere kvalitet til tiden, individuelle l@sninger og rigtig pris. Dette stiller
store krav til videnressourcerne vedrgrende medarbejdere og forretningsprocesser.

For til stadighed at kunne levere disse lasninger er det afggrende, at koncernen kan rekruttere og
fastholde medarbejdere, savel medarbejdere med stor viden og uddannelsesniveau omkring bygning af
skibe som medarbejdere med teknisk erfaringsgrundlag. Vaerfterne ligger i et omrade, hvor der gennem
mange ar har vaeret tradition for skibsbygning, og i tillaeeg har vaeret mulighed for at skaffe ekstra
kvalificeret arbejdskraft fra udlandet.

De kritiske forretningsprocesser i forbindelse med bygning og reparation af skibe er kvalitet,
leveringstid, 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 lgbende sker opfelgning.

Selskabet ajourfgrer lgbende sine produktions- og udviklingsteknologier med henblik pa at udbygge
forretningsomraderne.

Der er i regnskabsaret foretaget investeringer i maskiner og inventar for ca. 1.020 tkr.

Ogsa i de kommende ar vil en del af indtjeningen blive anvendt til investeringer i produktionsanlaeg og
fortsat udvikling af produktionsprocesserne med henblik pa en fortsat styrkelse af selskabets
konkurrencemaessige position.

Forventninger til fremtiden

Koncernen har som tidligere naevnt pa nuvaerende tidspunkt ordrer pa nybygninger til faerdiggerelse i
2024-27. Koncernen budgetterer med et overskud i sterrelsesorden ca. 10 mio. kr. for 2024 som
resultat af prisstigninger pa materialer mv. efter Ukrainekrisen. Koncernen har i 2022 kebt et
skrogveaerft i Polen med egne midler, og der er optaget langfristet finansiering i primo 2024.

Koncernen har sikret sig den ngdvendige finansiering og likviditet til at gennemfgre de planlagte
aktiviteter jf. budgettet.

For 2025 har koncernen budgetteret med et overskud pa ca. 45 mio. kr., og forventningerne til 2026 er
hgjere end 2025.

Redeggrelse for samfundsansvar

Koncernen har indfert interne retningslinjer, malsatninger og strategier, hvorefter der malrettet
arbejdes med at sikre et sikkert og sundt arbejdsmiljo saledes, at milje- og klimamaessige forhold
taeenkes ind i koncernselskabernes processer. Koncernen omsaetter sine malsaetninger til handling
gennem indforelse af ledelsessystemer og kontrolsystemer som opfglgning pa arbejdsprocessen.
Koncernen foretager lgbende en evaluering heraf.
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LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Medarbejderforhold og sociale forhold

Medarbejderne er et vaesentligt aktiv for koncernens drift og udvikling. Koncernens vaerdier for
faglighed knyttes naert til koncernens medarbejdere og omfatter blandt andet, at koncernen
anerkender ”handens arbejde” og vaerdien i gode handvaerkere og samarbejdspartnere. Koncernen
styrer projekterne via teams bestaende af kompetente medarbejdere, der til stadighed opkvalificeres.
Koncernen gnsker at opretholde en position som en god arbejdsplads - ogsa for leaerlinge - og herved
bidrage til sikring af fremtidens arbejdsstyrke. Koncernen anser overholdelse af arbejdsmiljgregler som
en vaesentlig forudsaetning for hgj faglighed.

Koncernen arbejder dedikeret med at opretholde en god arbejdsplads, som kan fastholde og tiltraekke
kvalificerede medarbejdere. Det er herudover et erklaeret mal at skabe et arbejdsmiljg, hvor der ogsa
er plads til mindre ressourcestaerke medarbejdere, ligesom uddannelse af yngre medarbejdere er et
fokusomrade med et mal om, at ca. 10% af medarbejderstaben skal vaere under uddannelse. | denne
forbindelse er der et naert samarbejde med uddannelsesinstitutioner omkring savel uddannelse som
efteruddannelse af medarbejderstaben. | 2023 havde koncernens danske selskaber 48 laerlinge, og
dermed opfylder de danske selskaber koncernens ambition om, at ca. 10% af arbejdsstyrken skal vaere
under uddannelse.

De vaesentligste risici forbundet med medarbejderforhold og sociale forhold vurderes at vaere
forbundet med arbejdet pa skibene, hvor der kan forekomme ulykker i forbindelse med det fysiske
arbejde. For at handtere denne risiko og sikre, at der arbejdes systematisk med at reducere risikoen
for arbejdsulykker, er der udarbejdet en arbejdsmiljgpolitik. Ved ulykker bliver der foretaget et
eftersyn og en opfalgning af koncernens sikkerhedschefer, der har til formal at minimere risikoen for,
at en lignende ulykke skulle ske igen samt traning af personale.

Koncernens klare malsaetning er at undga enhver arbejdsulykke, og der arbejdes vedvarende pa at
mindske sygdomstilfaelde til et lavt niveau. Koncernen arbejder ud fra en sikkerhedsmanual, som
opdateres lgbende, hvortil yderligere instruktion er igangsat overfor egne medarbejdere, faste
samarbejdspartnere og underleverandearer.

Antallet af ulykker har desvaerre veeret stigende i regnskabsaret i de danske selskaber, hvor LTI (Lost
Time Injury Rate - Skader med fravaer ud over selve skadesdagen) og TRI (Total Recordeable Injury Rate
- Total antal skader undtagen farstehjaelpsskader) er steget med hhv. 7,6% og 1,6% i forhold til 2022.
Udviklingen overvages ngje, og der laves labende korrektioner til de daglige sikkerhedsaspekter.

Der er i 2023 registreret et sygefravaer for timelgnnede pa 4,3 % i de danske selskaber, hvilket er lidt
mindre end 2022, som var 4,5 %. Koncernen anser 4,0 % som et acceptabelt niveau.

Koncernen har en sundhedspolitik med tilbud om sundere kost i kantinerne, og hurtig opfalgning og
indsats ved sygefravaer. Alle ansatte tilbydes en sundhedsforsikring.

Koncernen har en whistleblowerordning, hvorigennem medarbejdere og eventuelle samarbejdspartnere
og andre interessenter kan indberette mistanke om uregelmaessig eller ulovlig aktivitet, som har fundet
sted indenfor koncernen eller organisationen. Der er ikke modtaget indberetninger i 2023.

Miljo- og klimapavirkning

| lgbet af det forgangne ar har koncernen fortsat sin indsats for at minimere den miljomaessige
pavirkning af vores aktiviteter og fremme en baeredygtig udvikling. Koncernen har implementeret
strategiske initiativer for at reducere koncernens CO2-udledning.

En vaesentlig del af koncernens indsats har vaeret fokuseret pa at forbedre vores energieffektivitet.
Koncernen investerer lebende i nye teknologier og modernisering af produktionsfaciliteter, hvilket vil
resultere i en reduktion af energiforbruget.



|IBDO ?

LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Koncernen har ogsa intensiveret affaldshandtering. Koncernen har indfert procedurer for
affaldssortering og genbrug, hvilket forventes at give en reduktion af mangden af affald, der sendes til
deponering. Desuden har koncernen udvidet brug af genanvendte materialer i produktionen, hvilket
bade mindsker vores ressourceforbrug og reducerer miljgbelastningen.

Koncernen er opmaerksom pa de potentielle miljgpavirkninger fra kemikalieforbrug og har derfor
skaerpet kontrolforanstaltningerne for handtering og opbevaring af farlige stoffer. Gennem uddannelse
og lgbende overvagning sikres, at alle medarbejdere er bevidste om de miljemaessige risici og folger de
etablerede sikkerhedsprotokoller.

For at fremme baeredysgtig praksis har koncernen ogsa engageret sig i en raekke samarbejder omkring
udvikling af nybygninger af fiskefartgjer. Disse partnerskaber har gjort det muligt for os at
implementere innovative lgsninger og deltage i forskningsprojekter, der understetter udviklingen af
mere miljovenlige skibe.

For at bidrage til reduktion af den samlede CO2- udledning samt for at reducere st@j har koncernens
veaerfter, hvor det teknisk er muligt, mulighed for at tilbyde landstrem. Omkring 75% af skibene far
landstrem. Dette sikrer mere miljgvenlig stream end den, som skibenes egne generatorer kan producere.
Samtidig bistar en rackke af de arbejder, koncernen foretager til en forbedring af det enkelte skibs
miljgbelastning, hvor skibene i mange tilfalde opnar en optimeret fremdrift efter ophold pa vaerft og
dermed et lavere braendstofforbrug.

Anti-korruption, forretningsetik og menneskerettigheder

Koncernen har ikke for nuvaerende udarbejdet skrevne politikker for menneskerettigheder,
antikorruption og bestikkelse; men behovet herfor evalueres labende, idet det er en erklaeret ambition
til stadighed at fremsta og agere som en samfundsansvarlig virksomhed.

Koncernen efterlever en nul-tolerance i forhold til korruption og bestikkelse. Love og regler kan ikke
fraviges, hvormed bestikkelse og korruption ikke forekommer. Risikoen for korruption og uetisk
forretningsadfaerd er primaert forbundet med kontakter til bl.a. offentlige myndigheder, kunder,
underentreprengrer, mv.

Etik og moral drives af ledelsen og koncernen vil fremover fortsaette den nuvaerende praksis og
forretningsgange med henblik pa at sikre, at korruption og bestikkelse fortsat ikke forekommer i
virksomheden.

Koncernen bruger i stort omfang kendte underleveranderer (vikarbureauer), som koncernen har
benyttet i mange ar, hvormed disse underentreprengrer er bekendt med vardierne hos Karstensen
Gruppens selskaber, og der accepteres ikke ansaettelsesforhold, som ikke er i overensstemmelse med
dansk lovgivning. Der er ikke i aret konstateret brud pa dette forhold.

Koncernen vil fremover fortsat kommunikere disse vardier tydeligt til underleverandgrer, og arbejde
med at sikre ansaettelsesforhold, der i ethvert henseende overholder dansk lovgivning og tilsikrer
ordentlige forhold pa vaerfterne.
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Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Kgnsmaessig sammensatning i ledelsen

2023 2022
Antal medlemmer i det gverste ledelsesorgan...........ccovvvvviiiiiiinnnnn.. 4 4
Underrepraesenteret kan, andel i pct. i det gverste ledelsesorgan......... 25% 25%
Antal personer pa gvrige ledelsesnivVeauer.........ocvvveveveirinininenenenennns 15 15
Underreprassenteret kgn, andel i pct. pa gvrige ledelsesniveauer.......... 13% 13%
Maltal for det gverste ledelsesorgan

2023 2022
Maltal i pct. i det averste ledelsesorgan.......cccveveveerininenenenenenenennnnen. 25% 25%
Arstal for forventet opfyldelse af maltal.........ccccveuveniniininiininiininnnnss 2023 2022
Status for opfyldelse af mdltal for det overste ledelsesorgan
Maltal for det gverste ledelses niveau er opfyldt,
Maltal for avrige ledelsesniveauer

2023 2022
Maltal i pct. for de avrige ledelsesniveauer.........cv.vvveininenenenenennnnnnen. 20% 15%
Arstal for forventet opfyldelse af maltal.........ccoveuveiniininiininiininnnnss 2024 2022

Politik for svrige ledelsesniveauer
Koncernen har som malsatning lebende at udvikle og styrke alle ledelsesniveauer i virksomheden.

Koncernen vil altid sikre, at uanset ken er det 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
kvalifikationer, der er behov for.

Der er fastlagt en politik for de gvrige ledelsesniveauer i Karstensen Gruppen A/S 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 kan. Med
denne politik gnsker koncernen at bidrage til at oge det samlede potentiale for kvindelige ledere i
branchen. Karstensen Gruppen 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. Og ligeledes afspejles dette tydeligt i den kensmaessige fordeling af ansggere til diverse
opslaede stillinger i koncernen.
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Redeggrelse for dataetik

Koncernen behandler ikke data eller har algoritmer til dataanalyse, og dette er ikke en integreret del

af koncernens forretningsstrategi og -aktiviteter. Koncernen har derfor ikke pa nuvaerende tidspunkt en
politik for dataetik.

Ledelsen vil lgbende evaluere behovet for at udarbejde en politik for dataetik og implementere denne,
safremt koncernens udvikling i forretningsstrategi og -aktiviteter medfarer et behov herfor.
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RESULTATOPG@RELSE 1.

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

Andre driftsindtaegter................

Vareforbrug.......

Eksterne omkostninger...............

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

Af- og nedskrivnin

1] P

Andre driftsomkostninger............

DRIFTSRESULTAT

Resultat af kapita
datter- og associe
virksomheder......

landele i
rede

Indtaegter af andre

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

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

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

ARETS RESULTAT

JANUAR - 31. DECEMBER
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Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
1 1.962.429 1.767.515 0 0
14.180 4,208 0 0
-1.601.561 -1.459.741 0 0
2 -68.420 -41.667 -33 -29
306.628 270.315 -33 -29
3 -278.081 -253.360 0 0
-20.783 -15.674 0 0
0 -7 0 0
7.764 1.274 -33 -29
4 0 0 -2.526 620
862 15 0 0
5 20.026 8.864 4 2
6 -39.102 -14.043 -4.641 -2.399
-10.450 -3.890 -7.196 -1.806
7 4.319 5.621 1.019 534
8 -6.131 1.731 -6.177 -1.272
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Erhvervede immaterielle

Immaterielle anlaegsaktiver........

Grunde og bygninger..................

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar.......ccooeviiiiiiiiiiinnn..
Mat.anlaegsaktiver under udfarelse
og forudbet........coevvviiiiiiinnnnn.
Materielle anlaegsaktiver...........

Kapitalandele i dattervirk-

somheder.......cooeiviiiiiiiiiinnnnn,
Andre vaerdipapirer...................
Afledte finansielle instrumenter....
Finansielle anlaegsaktiver..........

ANLAGSAKTIVER.........cccevenin

Ravarer og hjaelpematerialer.......
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..
Igangvaerende arbejder for frem-

med regning.....coeveeeeiieeiniieennnns
Udskudt skatteaktiv...................
Andre tilgodehavender...............
Tilgodehavende selskabsskat........

Tilgodehavende

sambeskatningsbidrag................
Periodeafgraensningsposter..........
Tilgodehavender.....................

Andre vardipapirer og

kapitalandele........cccoceviiiiainin
Vaerdipapirer og kapitalandele....

Likvide beholdninger................
OMSATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER......cvviiiiiiiiiiiiiinnns

17

Note

10

24
11

12
13

14

15

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
431 0 0 0
0 2.954 0 0
431 2.954 0 0
236.464 230.765 0 0
12.551 12.689 0 0
9.717 3.262 0 0
258.732 246.716 0 0
0 0 146.329 135.705
2.798 2.798 0 0
27.428 0 0 0
30.226 2.798 146.329 135.705
289.389 252.468 146.329 135.705
39.171 40.475 0 0
39.171 40.475 0 0
116.200 128.141 0 0
859.587 434.053 0 0
5.653 10.125 1.174 695
49.455 73.715 0 0
0 876 0 876
0 0 5.364 3.054
2.967 10.469 0 0
1.033.862 657.379 6.538 4.625
1.753 117 0 0
1.753 117 0 0
151.548 101.364 4,970 3.415
1.226.334 799.335 11.508 8.040
1.515.723 1.051.803 157.837 143.745
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PASSIVER

Aktiekapital......cocevviniiiiinnnnn...
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Dagsvaerdireserve for regnskabs-
Maessig STKMNG...oovveiiiiniiiinnnnns
Dagsvaerdireserve for
valutaomregning af udenlandske
enheder.....cooviiiiiiiiiiiiiiiinninn,
Overfert resultat..........cceeuneeen.
Foreslaet udbytte for
regnskabsaret........ocvvevvvennnns
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......covvvnivnninnnne.

Hensaettelser til udskudt skat......
Andre hensatte forpligtelser........

HENSATTE FORPLIGTELSER........

Ansvarlig lanekapital.................
Leasingforpligtelser...................
Geeldsbrev......cccvvveviieiinnnnnnnn...
Feriepengeindefrysning..............
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeldsbrev......cccvvveviieiinennnnnn...
Geeld til pengeinstitutter............
Leasingforpligtelser...................
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning...........cceeuneenn.
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser........cccoevvvinnnnnn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat........oceevveieennnnn...
Skyldigt sambeskatningsbidrag.....
Afledte finansielle instrumenter....
Andengaeld....ccovvvvniininnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...

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

PASSIVER.........ccoiiiiiii,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser - koncern

Neertstaende parter

Koncernregnskab
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Koncernen Moderselskabet

Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.

16 500 500 500 500

0 0 46.128 35.505

9.302 -3.275 0 0

84 -488 0 0

33.205 39.382 -3.537 113

0 200 0 200

145.367 132.224 0 0

188.458 168.543 43.091 36.318

17 28.386 27.209 0 0

18 25.503 8.288 0 0

53.889 35.497 0 0

10.000 10.000 0 0

997 1.716 0 0

87.700 87.700 87.700 87.700

23.503 23.177 0 0

19 122.200 122.593 87.700 87.700

0 2.500 0 2.500

745.902 374.482 0 0

858 858 0 0

12 207.519 160.174 0 0

139.609 141.520 0 0

0 0 16.580 11.171

2.706 2.420 0 0

0 0 4.823 2.855

24 0 4,758 0 0

54.582 38.458 5.643 3.201

1.151.176 725.170 27.046 19.727

1.273.376 847.763 114.746 107.427

1.515.723 1.051.803 157.837 143.745
20
21
22
23
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Foreslaet
@vrige Overfert  udbytte for Minoritets-
tkr. Aktiekapital reserver resultat regnskabsaret interesser | alt
Egenkapital 1. januar 2023.. 500 -3.763 39.382 200 132.224 168.543
Forslag til resultatdispone-
ring, jf. note 8................. -6.177 46 -6.131
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.............. -200 -200
Bevaeg. dagsvaerdireserver
Arets vaerdiregulering........ 16.697 16.630 33.327
Skat af
egenkapitalbevaegelser..... -3.548 -3.533 -7.081
Egenkapital 31. december
2023, 500 9.386 33.205 0 145.367 188.458
Koncernen
Dagsveerdi-

reserve for
Dagsveerdi- valutaomreg-

reserve for ning af

regnskabs- udenlandske
tkr. maessig sikring enheder | alt
Reserver 1. januar 2023.....cciiiiiiiiiiiiiiiiteeeeeiieeeeeeaennnneeeeen, -3.275 -488 -3.763
Bevaeg. dagsveerdireserver
Arets vaerdiregulering........oueeieeie e 16.125 572 16.697
Skat af egenkapitalbevaegelser............ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn, -3.548 -3.548

Reserver 31. december 2023........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineeeen, 9.302 84 9.386
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Moderselskabet
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter indre Foreslaet
veerdis Overfert  udbytte for
tkr. Aktiekapital metode resultat regnskabsaret l alt
Egenkapital 1. januar 2023.................. 500 35.505 113 200 36.318
Forslag til resultatdisponering, jf. note 8. -2.527 -3.650 -6.177
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte....cccvvvvveiiiininnnnnens. -200 -200
Andre lovpligtige bindinger
Nettoregulering af sikringsinstrumenter.. 13.150 13.150
Egenkapital 31. december 2023.......... 500 46.128 -3.537 0 43.091
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Arets resultat........oeeveeveineireineineinnnnnnn, -6.131 1.731 -6.177 -1.272
Arets afskrivninger tilbagefert.................. 20.783 15.674 0 0
Tilbagefarsel af realisationsavancer........... -35 0 0 0
Urealiserede kursavancer tilbagefort.......... -862 -40 0 0
Resultat af dattervirksomheder................ 0 0 2.526 -620
Skat af arets resultat tilbagefort............... -4.319 -5.621 1.019 -534
Betalt selskabsskat.......c..ccevvevieiiinnnnnnn.. 1.737 -340 1.074 2.794
/Z&ndring i varebeholdninger..................... 1.304 -13.660 0 0
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat)...... -391.744 -222.091 0 0
/Z&ndring i andre hensatte forpligtelser........ 17.214 -439 0 0
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, 61.558 95.641 7.851 -155
skyldige afdrag og kassekredit).................
Zndring i sikringskonti.............coeeienenn.. 20.572 44.056 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET..... -279.923 -85.089 4,255 213
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver............ -796 0 0 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver............... -16.106 -144.245 0 0
Salg af materielle anlaegsaktiver............... 172 0 0 0
Andre pengestremme vedrgrende -1.637 0 0 0
investeringsaktiviteter.........ccoeviviiinninnnn.
PENGESTROMME FRA -18.367 -144.245 0 0
INVESTERINGSAKTIVITET.......cceovvvnvennnnn.
Zndringer i ansvarlig lanekapital.............. 0 1.100 0 0
Afdrag pa lan......coouveeeieiiiiiiiiiieceeaene, -2.500 -2.500 -2.500 -2.500
Andre andringer i langfristet gaeld............ 326 46 0 0
Zndring i driftskredit..........cccocvveinnn.n.. 371.420 175.265 0 0
Betalt udbytte i regnskabsaret................. -200 -2.720 -200 -100
Modtaget udbytte fra kapitalandele........... 0 0 0 2.505
PENGESTROMME FRA 369.046 171.191 -2.700 -95
FINANSIERINGSAKTIVITET........cccvvvvennnnnn.
ZNDRING | LIKVIDER.........ccccvvvieennnennnen. 70.756 -58.143 1.555 118
Likvider 1. januar......c..coceeveiieineineennnen. 80.792 138.935 3.415 3.297
LIKVIDER 31. DECEMBER........................ 151.548 80.792 4.970 3.415
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger........ccccevevvevennnnnn.. 151.548 101.364 4.970 3.415
Heraf sikringskonti........cc.oocoviiiiiiiiiinin, 0 -20.572 0 0
LIKVIDER.......ccceiiriiiiiiiieiiiiiieneieeenennen 151.548 80.792 4.970 3.415
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Nettoomsaetning
Omsaetning, Europa........ccceevvenenn. 2.116.941 1.236.433 0 0
Igangvaerende arbejder, primo....... -1.732.576  -1.201.494 0 0
Igangvaerende arbejder, ultimo...... 1.578.064 1.732.576 0 0
1.962.429 1.767.515 0 0
Segmentoplysninger (geografi)
EUrOpa..coveieeiiiieieieieieeeeane, 1.962.429 1.767.515 0 0
1.962.429 1.767.515 0 0
Segmentoplysninger (aktiviteter)
Veerftsdrift....cooovveeviiiinininnnne.. 1.962.429 1.767.515 0 0
1.962.429 1.767.515 0 0
Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:
3] 0 835 654 54 540
Udenlandske dattervirksomheders
FEVISOIEI e ineiieiiieiineeineeaneeaeenns 306 257 0 0
1.141 911 54 540
Specifikation af honorar:
Lovpligtig revision........cccceuveenne.. 621 567 31 34
Andre ydelser......ccooevviiiiiiiiinnnnn. 520 344 15 20
1.141 911 46 54
Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer 554 513 1 1
i gennemsnit:
Lon 08 gager....cvvvevieineerenneennnnnns 239.796 213.719 0 0
Pensioner.......coeviiiiiiiiiiiinia... 34.664 33.816 0 0
Andre omkostninger til social sikring 3.583 3.964 0 0
Andre personaleomkostninger........ 38 1.861 0 0
278.081 253.360 0 0
Vederlag til direktion og bestyrelse. 1.798 1.774 0 0
1.798 1.774 0 0

22

Note
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NOTER

Resultat af kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i datter-
virksomheder..........ccoeveviieiinann...

Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter i gvrigt.........

Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt.....

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................
Regulering skat vedrerende tidligere
- | PP
Regulering af udskudt skat............

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre veaerdis

Overfart resultat.......cccevvvvvvvnnnnnn
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat.........

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
0 0 -2.526 620
0 0 -2.526 620
20.026 8.864 4 2
20.026 8.864 4 2
39.102 14.043 4.641 2.399
39.102 14.043 4.641 2.399
1.138 4.207 -541 -199
-1.484 0 9 0
-3.973 -9.828 -487 -335
-4.319 -5.621 -1.019 -534
0 200 0 200
0 0 -2.527 620
-6.177 -1.472 -3.650 -2.092
46 3.003 0 0
-6.131 1.731 -6.177 -1.272
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Immaterielle anlaegsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023......cccivvviieniinnnnnnnn.
Valutakursregulering til ultimokurs..............
TilgaNg et e
Kostpris 31. december 2023.....................

Afskrivninger 1. januar 2023........c...cccceeeneen.
Valutakursregulering til ultimokurs..............
Arets afskrivninger .........coveeviviininiininnnnns
Afskrivninger 31. december 2023..............

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023

Materielle anlagsaktiver

tkr.

Kostpris 1. januar 2023.......cccvvvieiinnnnennnns
Valutakursregulering til ultimokurs..............

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023............
Valutakursregulering.......ccccoeeviiiiiiiinennnn...
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede

AKEIVEL ettt e e e eaes
Arets afskrivninger .........covveviviininiininnnnss
Af- og nedskrivninger 31. december 2023...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023..

Koncernen

Erhvervede

immaterielle
anlaegsaktiver Goodwill
...................... 862 22.557
...................... 70 0
...................... 796 0
...................... 1.728 22.557
...................... 862 19.603
...................... 85 0
...................... 350 2.954
...................... 1.297 22.557
...................... 431 0

Koncernen

Mat.anlaegsak-

Grunde og
bygninger

. 376.016
. 14.514
. 6.162
. -935
. 395.757

. 145.252
B 1.897

-1.289
. 13.433
3 159.293

236.464

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

86.196
1.052
3.755

-1.852

89.151

73.507
506
-1.434

4.021
76.600

12.551

tiver under ud-
forelse og forud-
bet.

3.262
265
9.717
-3.527
9.717

0

9.717
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Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen
Afledte
Andre veerdi- finansielle
tkr. papirer instrumenter
Kostpris 1. januar 2023....cciiiiiiiieiieeiiiieeeeeeinieeeeeesannnnnees 367 0
Kostpris 31. december 2023.........cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaann, 367 0
Vaerdireguleringer 1. januar 2023.......covviriiiiiniiinneerennnenennn, 2.416 -4.758
Arets vaerdireguleringer .......vuuiuiin i, 15 32.186
Vaerdireguleringer 31. december 2023.........c..ccovviiiiinnnenn.. 2.431 27.428
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 2.798 27.428
Moder-
selskabet
Kapitalandele i
dattervirk-
tkr. somheder
Kostpris 1. Januar 2023......ciiuueiiittieieerenneeeenaeeeeneeeesnneresnsesenasesonnssnnnes 100.200
Kostpris 31. december 2023........ccciiitiiitiiitiiitieiteenteeneeeneeeneeeneeaneeaneenn 100.200
Vaerdireguleringer 1. Januar 2023, ...cicuiiiiiitiiiieiiiieieiiteeeieeeeieeeaiaeeeanes 55.846
Arets Vaerdir@QULEIINGEr .. ..vvieie e 608
Egenkapitalbevaegelser. .. .u it e e e 13.150
Vaerdireguleringer 31. december 2023 ........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eieeens 69.604
Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 1. januar 2023................... 20.341
AFSKrvVNINGEr PA S0OAWILL. . v vinininiiiiiiiii e e e enenenen 3.134
Af- og nedskrivninger pa mervardier og goodwill 31. december 2023......... 23.475
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieannen. 146.329
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Karstensen Gruppen A/S, Skagen................... 287.240 1.213 50,1 %
- Karstensens Skibsvaerft A/S, Skagen............. 140.702 -13.398 100 %
- KS Elektro A/S, Skagen.......cccevvevieinnnennnnn. 8.138 -2.235 75 %
- Nuuk Veerft A/S, Grenland................e.e..... 25.075 4.429 100 %
- Nuuk Veaerft Anlaeg ApS, Grgnland............... 17.093 1.695 100 %
- Nuuk Vaerft Finans ApS, Grgnland............... 19.980 1.072 100 %
- Intern avance, Grgnland............cceevennnenn... -10 6 100 %
- Karstensens Udlejning A/S, Skagen.............. 44.761 5.758 100 %
- Danish Yachts A/S, Skagen.........c.cccovvennenn.. 34.882 15.977 100 %
- Karstensen Shipyard Poland Sp Z o .o, Polen... 6.688 -17.685 100 %
- Synagia 99 Sp Z 0.0, Polen...........cevivvennn 31.605 -868 100 %
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Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Igangvaerende arbejder for frem-
med regning
Salgsveerdi af udfert arbejde......... 1.578.064 1.732.576 0 0
Acontofaktureringer/acontobetaling
=] PPN -925.996  -1.458.697 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning, netto.............. 652.068 273.879 0 0
Der indregnes saledes:
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (aktiver)............ 859.587 434,053 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (passiver)........... -207.519 -160.174 0 0
652.068 273.879 0 0

Udskudt skatteaktiv

Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skat 1. januar................. 10.125 0 695 360
Arets udskudte skat i 2.610 9.422 479 335
resultatopgerelsen........ccccceeeee....
Arets udskudte skat i egenkapitalen. -7.082 703 0 0
Udskudt skat 31. december.......... 5.653 10.125 1.174 695

Koncernen forventer pa baggrund af godkendte budgetter at kunne anvende det udskudte
skatteaktiv inden for 3-5 ar

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert forsikringer, der
vedrarer det efterfalgende regnskabsar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Under omsatningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Koncernen

Veerdipapirer

Dagsvaerdi 31. december 2023, .. .. ittt i et e e e i e 1.753
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen..........vuuivvenieeinieeinieineieeneenanees 852
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Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:
Aktie, 1 stk. @a nom. 500.000 Kr...oeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnnns

Hensattelser til udskudt skat

2023
tkr.

500

500

2022
tkr.

500

500

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle
anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.

Udskudt skat 1. januar................. 27.209 1.528 0 0
Arets udskudte skat i 1.177 1.317 0 0
resultatopgerelsen........cccccceeeee.e.
Udskudt skat opkgb..................... 0 24.364 0 0
Udskudt skat 31. december.......... 28.386 27.209 0 0
Andre hensatte forpligtelser
(0L - T PPN 25.503 8.288 0 0

Andre hensatte forpligtelser bestar af hensaettelse til garantiarbejder og tabsgivende sager.

Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen

31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
tkr. geldialt naste ar efter 5 ar geldialt
Ansvarlig lanekapital..........cccoevevenennnnen.n. 10.000 0 10.000 10.000
Leasingforpligtelser.........ccovvviiiiiiiininnenn. 1.855 858 0 1.716
Gaeldsbrev.....ccvvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiic e 87.700 0 87.700 90.200
Feriepengeindefrysning.........cccevveviiinnen.. 23.503 0 23.503 23.177
123.058 858 121.203 125.093

Moderselskabet
31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
tkr. geldi alt naste ar efter 5 ar geldialt
Gaeldsbrev.....ccvvvviviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeaees 87.700 0 87.700 90.200
87.700 0 87.700 90.200
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Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Leasingforpligtelser (operationel
leasing) forfalder:
Aretsydelse......covvvvininiininninnnn. 350 398 0 0
Samlet restleasingydelse............... 593 991 0 0

Der pahviler koncernen saedvanlig garanti pa leverede/ombyggede skibe samt udferte
arbejder.

Stillede garantier for forudbetalinger, leverandgrer mv. pr. 31. december 2023 andrager
324.622 tkr.

Koncernen er part i en verserende skattesag omkring arbejdsudlejeskat. Selskabet er ikke enig
i skattestyrelsens afgorelse, hvorfor afggrelsen er paklaget. Det er ledelsens opfattelse, at
udfaldet af sagen vil falde positivt ud for selskabet, men der er pa nuvaerende tidspunkt
usikkerhed om sagens udfald, herunder den belgbsmaessige effekt.

Moderselskabet har afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution overfor datterselskabernes
mellemvarende med pengeinstitutter.

Haeftelse i sambeskatningen

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

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O tkr. pr. balancedagen.
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Note
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser - koncern 21
Til sikkerhed for mellemvasrende med Spar Nord Bank A/S er deponeret falgende:
- Transport i betalinger vedrgrende nybygningerne nr. 472, 473.
- Transport i sikringskonti vedrarende nybygningerne nr. 472, 473.
- Pant i 2 nybygningsfartgjer, nom. 310 mio. kr.
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Danske Bank A/S er deponeret falgende:
- Transport i betalinger vedrgrende nybygning nr. 474, 475, 477, 478, 479
- Transport i sikringskonti vedrarende nybygningerne nr. 474, 475, 477, 478, 479
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Jyske Bank A/S er deponeret fglgende:
- Transport i betalinger vedrarende nybygning nr. 476.
- Transport i sikringskonti vedrarende nybygningerne nr. 476.
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Danske Bank A/S og Spar Nord Bank A/S er
deponeret fglgende:
Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaes-  Pantets nom. Regnskabsmaes-  Pantets nom.
sig vaerdi af veerdi eller sig vaerdi af veerdi eller
aktiver restgeeld aktiver restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Bygninger og beddinger................ 59.871 65.540 0 0
Virksomhedspant...........ccceeuvennnn 106.990 200.000 0 0
Kapitalandele i datterselskaber...... 0 0 146.329 501
Moderselskabet har afgivet ulimiteret selvskyldnerkaution overfor datterselskabernes mellem-
vaerende med pengeinstitutter.
Neertstaende parter 22
Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:
Bestemmende indflydelse
Karstensenfonden, der er hovedaktionaer.
Transaktioner med naertstaende parter
Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
Koncernregnskab 23

Selskabet indgar i koncernregnskabet for KDK Holding Fond A/S, Vestre Strandvej 19, 9990
Skagen, cvr-nr. 38 16 15 12.
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Note
Afledte finansielle instrumenter 24
Virksomheden anvender afledte finansielle instrumenter til sikring af valutarisici vedrgrende
fremtidige pengestremme pa ikke-indregnede transaktioner.

Sikring af valutarisici vedrgrende vareindkeb i valuta, foretages efter indiviuel vurdering.
Indkebsordrer i EUR sikres ikke.

Der anvendes kun anerkendte pengeinstitutter til afledte finansielle instrumenter, hvorfor
modpartsrisikoen er lav.

Sikringsinstrumenter specificeres saledes:

Koncernen
Fremtidige Sikrings- Netto
Valuta Betaling/udleb pengestremme transaktion position
PLN 0-17 mdr. 254.217 300.989 46.772
NOK 0-21 mdr. 248.437 229.093 -19.344
502.654 530.082 27.428

Sikringsinstrumenterne pavirker balance, resultatopgarelse og egenkapitalopgarelse saledes:

Koncernen
Dagsvaerdi 31. december 2023:
o = PP 27.428
27.428

Arets vaerdiregulering i egenkapitalen ..........c.ovuiiniiiiniiiiniiiiiieieeeeenenees 32.175
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Arsrapporten for KDK Holding Fond A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C .

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
associerede 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
konsoliderede virksomheder.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

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

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Hvor der leveres produkter med hgj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i
nettoomsaetningen i takt med, at produktionen udferes, hvorved omsaetningen svarer til salgsvaerdien
af arets udfgrte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og
omkostninger pa kontrakten og faerdiggarelsesgraden pa balancedagen kan skgnnes 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.

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

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

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

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

| moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

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 af arets resultat

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
Software og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrives over 3-6
ar.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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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.

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

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= SO PP 5-30 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g mMaskiner........eeueiiiiueiiiieiiiiieirrineereirerenneeeennees 5-8 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 3-8ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver 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,
der anses som en malemetode.

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 vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resul-
tatopgerelsen ved keobet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtagtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen, som er tidspunkt for opnaelse af kontrol.
Kobsvederlaget bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver og
forpligtelser. Hvis en del af kgbsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af
aftalte betingelser, indregnes denne del af kebsvederlaget til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen.
Efterfalgende reguleringer af betinget kabsvederlag indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved
anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa
investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted cash flow model pa baggrund af
tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af
indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken. Overtagelsesdagen
er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.

Konstaterede mervaerdier i forhold til den underliggende virksomheds regnskabsmaessige indre vaerdi
indregnes og males i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis for de aktiver og
forpligtelser, som de kan henfgres til. Mervaerdier vedregrende grunde og bygninger afskrives lineaert
over afskrivningsperioden, der udger X ar. Mervardier vedrgrende produktionsanlaeg og maskiner samt
driftsmateriel og inventar afskrives lineaert over afskrivningsperioden, der udger x - x ar.
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Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmidler og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.
Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommens handelsvaerdi, hvor andringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen. Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO princippet
med fradrag af eventuelle nedskrivninger til en lavere nettorealisationsvaerdi. Tilgodehavender og gaeld
males til amortiseret kostpris.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger X ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandelen.

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.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af kapitalandele i dattervirksomheder opggres som forskellen
mellem nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhandede kapitalandel pa
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopgerelsen under indtaegter af kapitalandele.

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 vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

Veerdiforringelse 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 veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme 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 nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

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

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.
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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.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv
indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages
nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets
kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa
historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefolje.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden 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. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede veaerdipapirer 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, hensaettes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen.
Hensaettelsen 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 vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsatningsaktiver og gaeld.

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

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen 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:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse 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 likvide beholdninger.



