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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019 for F&H Holding 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,
beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 12. marts 2020

Direktion:

Knud Lomborg

Bestyrelse:

Kjetil Wislgff Jan Ole Stangeland Knud Lomborg
Formand
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i F&H Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for F&H Holding A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestramsopgarelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet 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 koncernens 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
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
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig 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 veesentlig 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 koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er galdende 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 udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skan 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 vaesentlig 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 tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere 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, fore tilsyn med og udfgre 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 le-
delsesberetningen 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 udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 12. marts 2020

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 202226 70

Per Kloborg
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19678



IBDO

HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

2019
tkr.

Resultatopgerelse
NettoomsSatNING.........uoviiiiiiiiie e, 991.317
Bruttoresultat..........oooviiiiiiiiiieee e, 181.739
Driftsresultat for afskrivninger / EBITDA..................... 18.371
Driftsresultat / resultat af primaer drift...................... 4.147
Finansielle poster, Netto............coovvvvviceiieeeeiiiiiiiiiienn, -9.260
Arets resultat for skat.............c.ooceevvevreeeceeeeeeenenn, -5.113
Arets resultat...........ccoevvieioiiiieiceeee e, -5.184
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser.................... -5.496
Balance
BalanCesum...........cooiiiiiiiiiiiiee e, 701.076
Egenkapital........coooeiiviiiiiiiiiii e, 91.978
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....................... 64.456
Investeret kapital.....ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiine.n, 178.917
Pengestramme
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..................... -26.944
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte................... 334
Nogletal
Bruttomargin............ooeeeiiiiiiiieieee e, 18,3
Overskudsgrad.............eeuueuvuiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeees 0,4
Afkast af investeret kapital.............cccoevvvviciineeeennnnnnn, 2,0
Soliditetsgrad........ccoeeiiiiiiiiiiiiiie e 9,2
Egenkapitalforrentning............cccoovvviiiiineeeiiiiiiiiiin, -5,4

2018
tkr.

928.415
176.237
38.372
28.684
-9.458
19.226
12.830
6.123

658.617
98.333
70.569

239.770

-21.491

316

19,0

3,1
13,6
10,7
15,9

2017
tkr.

795.227
127.497
16.858
9.429
-10.266
-837
-944
-944

376.827
63.453
63.453

180.665

-10.776

243

16,0
1,2
4,3

16,8

-1,5

2016
tkr.

761.504
134.617
16.157
22.155
-3.222
18.933
15.717
15.717

385.290
61.496
61.496

252.904

-3.769

230

17,7
2,9
9,3

16,0

20,9

Koncernen er andret i 2018, hvor underkoncernen Thuesen Jensen er tilfgjet med virkning fra medio
regnskabsaret. Sammenligneligheden med foregaende ar er begranset som falge heraf.
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

De i hoved- og nagletalsoversigten anfarte nagletal er beregnet saledes:

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin:

Driftsresultat x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad:

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Afkast af investeret kapital:

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

Investeret kapital:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad:

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Nagletallene folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Moderselskabets aktivitet er at eje kapitalandele i underliggende selskaber. Koncernens aktivitet er
primaert engroshandel med produkter i kategorierne Kitchen-Living-Dining.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

| regnskabsaret har koncernen styrket sin position som brand house gennem yderligere opkgb. Med
virkning pr. 1. juli 2019 overtog F&H aktiviteterne under brandet Rosti, herunder den ikoniske
Margrethe skal, som saledes atter kom i dansk eje efter mere end 25 ar pa udenlandske haender.

De foregdende ars keb af Zone, Villa Collection og nu Rosti, er sket som en del af koncernens
strategiske fokus pa egenejede brands og @get fokus mod global eksport.

Regnskabsaret 2019 blev ogsa aret hvor der blev effektueret en omfattende udskiftning af ERP
systemet i FH konernen. En proces som optog mange ressourcer gennem hele aret.

Resultatopgarelsen for koncernen udviser et EBITDA pa 18,4 mio. kr. (2018: 38,4 mio. kr.) og et
resultat for skat pa -5,1 mio. kr. (2018: 19,2 mio. kr.) Koncernens egenkapital udger herefter 92,0
mio. kr. (2018: 98,3 mio. kr.) Vaerdierne er angivet for minoritetsinteresser.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat anses som ikke tilfredsstillende, og har ikke levet op til det forventede.

F&H Koncernens delresultat har vaeret negativt pavirket af et tocifret millionbelgb relateret til
selskabets udskiftning af ERP systemet, ligesom betydelige én gangs omkostninger i forbindelse med
opkab og integration af opkebte brands, har pavirket resultatet negativt. Ophgret af forhandleraftalen
omhandlende Kahler, har ligeledes pavirket koncernens resultat negativt.

TJ koncernens delresultat for aret har vaeret negativt pavirket af poster relateret til tidligere ar samt
en mindre omsatning end forventet. Indtjeningen for aret er dog forbedret i forhold til sidste ar, trods
en nedgang i omsastningen.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
F&H Holding A/S har med virkning fra den 1/1-2020 kebt den resterende aktiepost i F&H Group A/S af
TJ Holding ApS og star dermed fremadrettet som 100% ejer af F&H Group A/S

Saerlige risici

Valuta risici:

Koncernen har indgaet terminsforretninger pa USD til delvis sikring af fremtidigt varekgb. De
vaesentligste varekgb foretages i USD, EUR og DKK. Endvidere foregar en vaesentlig del af afsatningen i
henholdsvis norske og svenske kroner.

Likviditet:
Likviditeten findes tilstraekkelig til den fortsatte drift.

Forventninger til fremtiden
Henset til de ovennaevnte investeringer og engangsomkostninger, forventes der en markant forbedret
indtjening for 2020.

Redeggrelse for samfundsansvar

F&H Holdings strategiske, taktiske og operationelle aktiviteter er grundlaeggende bygget op omkring 5
kernevaerdier; Innovation, Kompetence, Kvalitet, Ordentlighed og Engagement. Det er med afsaet i
disse kernevaerdier, at koncernen udvikler sin forretning og imgdekommer de lovgivningsmaessige krav,
som koncernen stilles overfor, savel nationalt som internationalt.

F&H Holding A/S har ikke udarbejdet politikker for samfundsansvar men udgver sin indsats i forhold til
menneskerettigheder og klimapavirkning gennem medlemskab af interesseorganisationer, herunder
Amfori.
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Redegorelse for samfundsansvar (fortsat)

Milja, herunder klima og baeredygtighed

F&H Holding A/S har ikke udarbejdet politikker for milje, klima og baeredygtighed, men fglger den
samfundsmaessige udvikling pa omradet ngje. Internt prioriteres og gennemfares ressourcebesparende
projekter i tilknytning til driften mens baeredygtighed er blevet en naturlig del af dagsordenen i
koncernen.

Sociale forhold og medarbejderforhold

F&H Holding A/S ensker at vaere en attraktiv arbejdsplads, der kan tiltraekke, udvikle og fastholde
dygtige og kompetente medarbejdere, der lever op til kernevaerdierne. Koncernen fokuserer pa social
ansvarlighed og @nsker til enhver tid at sikre et trygt og sundt arbejdsmiljg for alle medarbejdere. Pa
omradet har koncernen udarbejdet en raekke politikker og retningslinier som fremgar af koncernens
intranet. Koncernens malsaetninger falges op af arlige trivselsundersggelser og medarbejderudviklings-
samtaler.

Respekt for menneskerettighederne

F&H Holding A/S a@nsker at leve op til gaeldende lovgivning og internationale konventioner pa
menneskerettighedsomradet. Koncernens medarbejdere er opmaerksomme pa, at direkte og indirekte
samhandel med leverandgrer udenfor Europa kan udgere en risiko i relation til overholdelse af
menneskerettighederne. Den risiko tilstraeber koncernen at minimere gennem medlemskabet af Amfori
og gennem koncernens Code of Conduct.

Anti-korruption og bestikkelse

F&H Holding A/S har udarbejdet en klar politik for anti-korruption og bestikkelse, idet koncernens
medarbejdere under ingen omstandigheder ma opfordre til, bidrage til eller modtage bestikkelse af
nogen form.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede kon

Selskabets og koncernens malsaetning:

Selskabet og koncernen har en overordnet malsaetning om til hver en tid at vaere en attraktiv
arbejdsplads for begge keon. Endvidere er det selskabets og koncernens malsatning, at det altid er den
bedst kvalificerede kandidat, som tilbydes en given ledelsesmaessig stilling.

| forbindelse med savel interne som eksterne rekrutteringsprocesser vil det blive tilstraebt at besaette
stillinger med kandidater, der tilhgrer det underreprasenterede kon.

Selskabets og koncernens maltal:
Bestyrelsens maltal, indenfor de kommende 3 ar, er 40% for det underreprasenterede kegn. Dette
svarer til at 1 person ud af 3 er kvinde. | 2019 udgjorde det underreprasenterede kgn 0%.

Da direktionen alene omfatter 1 person kan der ikke fastsattes maltal for det underreprasenterede
kan.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

12

Note

NETTOOMSATNING.................. 1

Vareforbrug........cccevvvvvinnnnnnnn..
Eksterne omkostninger............... 2

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

Personaleomkostninger.............. 3
Af- og nedskrivninger................
Andre driftsomkostninger...........

DRIFTSRESULTAT ........ccovenntn.

Resultat af kapitalandele i

datter- og associerede
virksomheder........cccoovviinnnnnn
Indtaegter af vaerdipapirer

mv., der er anlaegsaktiver..........

Andre finansielle indtaegter......... 4
Andre finansielle omkostninger.... 5

RESULTAT FOR SKAT................
Skat af arets resultat................ 6

ARETS RESULTAT ......ccvvvvnnnnnnn. 7

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
991.317 928.415 0 0
-615.497 -572.588 0 0
-194.081 -179.590 -66 -57
181.739 176.237 -66 -57
-163.368 -137.639 0 0
-14.224 -9.688 0 0
0 -226 0 0
4.147 28.684 -66 -57
0 0 -5.285 7.279
0 -910 0 0
1.553 1.610 3.146 722
-10.813 -10.158 -3.350 -2.147
-5.113 19.226 -5.555 5.797
-71 -6.396 59 326
-5.184 12.830 -5.496 6.123
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2019 2018 2019 2018

tkr. tkr. tkr. tkr.
Erhvervede immaterielle
anlaegsaktiver..........cooeevieennen. 692 390 0 0
GOoOdWill ..uvevnineeeiiniiiineennnen. 168.074 64.005 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver....... 8 168.766 64.395 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar......cooeveeviiiiiiiiiiinae.. 52.814 35.323 0 0
Indretning af lejede lokaler......... 5.755 5.328 0 0
Materielle anlaegsaktiver........... 9 58.569 40.651 0 0
Kapitalandele i dattervirk-
somheder.....cccoevvveieiiniennnnne.. 0 0 102.653 108.555
Kapitalandele i associerede
virksomheder........cccooevveinnnnnn 1.671 1.610 0 0
Andre vardipapirer.................. 1.347 882 0 0
Lejedepositum og andre
tilgodehavender....................... 8.775 7.467 0 0
Finansielle anlagsaktiver.......... 10 11.793 9.959 102.653 108.555
ANLAGSAKTIVER........cceenveennn. 239.128 115.005 102.653 108.555
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer.......ccccceeviiieennn... 227.005 222.348 0 0
Forudbetaling for varer.............. 27.491 25.671 0 0
Varebeholdninger.................... 254,496 248.019 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser.........cceeveennn... 180.341 264.686 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder........cccooevviinnnnnn 2.649 0 57.843 52.636
Hensaettelse til udskudt skat....... 11 1.452 2.022 59 0
Andre tilgodehavender.............. 3.296 13.710 0 0
Tilgodehavende selskabsskat....... 1.931 0 1.489 687
Periodeafgraensningsposter......... 12 3.972 4.727 0 0
Tilgodehavender..................... 193.641 285.145 59.391 53.323
Andre vaerdipapirer og
kapitalandele...........cceevnvennn.... 225 250 0 0
Vardipapirer........c..cccovvveni. 225 250 0 0
Likvide beholdninger............... 13.586 10.198 46 3.052
OMSZATNINGSAKTIVER.............. 461.948 543.612 59.437 56.375

AKTIVER......ccooiiiiiiiii, 701.076 658.617 162.090 164.930
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Aktiekapital......cccevvieiiinnnennnnn.
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Overfert overskud....................
Minoritetsinteresser........c.c........

EGENKAPITAL.......ccovvvvvveinnnn...
Hensattelse til udskudt skat.......
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til tilknyttede virksomheder.
Andengeeld......coevvviiiiiiiiinnnen..
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Gaeld til pengeinstitutter............
Leverandarer af varer og

tjenesteydelser.........ccoevennnn...
Selskabsskat.........cooeviiennn...
Andengeeld......coevvviiiiiiiinnnnenn.
Kortfristede geeldsforpligtelser...

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

PASSIVER......ccoiiiiiiiiiiiinns

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Naertstaende parter
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Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
500 500 500 500
0 0 16.801 22.703
63.956 70.069 47.155 47.366
27.522 27.764 0 0
91.978 98.333 64.456 70.569
4.874 6.836 0 0
4.874 6.836 0 0
87.596 89.259 87.596 89.259
57.956 35.500 0 0
145.552 124.759 87.596 89.259
43.564 9.350 10.000 5.000
266.376 210.140 0 0
90.927 138.765 0 0
2.779 936 0 0
55.026 69.498 38 102
458.672 428.689 10.038 5.102
604.224 553.448 97.634 94.361
701.076 658.617 162.090 164.930
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EGENKAPITALOPG@RELSE

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

15
Koncernen
Overfort Minoritets-

Aktiekapital overskud interesser I alt
tkr. tkr. tkr. tkr.
500 70.797 27.946 99.243

-728 -182 -910

500 70.069 27.764 98.333

-400 -400

339 85 424

-956 -239 -1.195

-5.496 312 -5.184

500 63.956 27.522 91.978

Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter in-
dre veerdis Overfort

Aktiekapital metode overskud l alt
tkr. tkr. tkr. tkr.
500 23.431 47.366 71.297

-728 -728

500 22.703 47.366 70.569
339 339

-956 -956

-5.285 -211 -5.496

500 16.801 47.155 64.456
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen
2019 2018
tkr. tkr.
Arets reSUILAL ..uveie et -5.184 12.830
Arets afskrivninger tilbagefart ........ouivvuviiiniiiiiieeeee e, 14.447 9.663
Tilbageforsel af realisationsavanCer........ovuveeiieiieiieiieiieiennneeeennnennn, -223 29
Resultat af dattervirksomheder.........cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiaaeen, 0 0
Regulering af andre finansielle omkostninger..........c.coeevviiiiiiiiennn., 3.328 910
Skat af arets resultat tilbagefBrt.......cvvvveiieeriiiiiiiiieiiiereeeeenen, 71 6.396
Regulering af dagsvaerdi af terminskontrakter............cc.coviiiiiiiiann.s, -1.195 1.263
Betalt selskabsskat......oueerieiiiiiiiii i eees, 0 -726
Zndring i varebeholdninger........ccccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -6.477 -81.831
Zndring i tilgodehavender.......covvviiiiiiiiiiiiii e, 92.865 -117.445
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og skat).......cccccvviiiniiiiiians, -62.310 24.936
Andre pengestrgmme vedregrende driftsaktiviteter..........cccoevviinnnnns, -475 -1.514
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....cviitiiiiiiiiiiienieenieeneennes, 34.847 -145.489
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver......ocvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeinnnns, -110.195 -60.373
Salg af immaterielle anlaegsaktiver.........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiene, 0 1.685
Kgb af materielle anlaegsaktiver.....oovvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeinaeen, -26.944 -21.491
Salg af materielle anlaegsaktiver.......ccovveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien, 543 301
Kgb af finansielle anlaegsaktiver.....ovevvieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeenaenn, -1.834 -5.054
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET.....cccvvvieiiiiinnenneennen, -138.430 -84.932
Indskudt af minoritet ved selskabsstiftelse/koncerntilskud.................. 0 160
Provenu ved langfristet laneoptagelse..........veeeeniniiiininiinenenennnns, 55.460 93.989
ATArag PA LAN. . uee it et -4.350 0
Betalt udbytte i regnskabsaret..........oevviririiiiiiiiiiiiieiiiieeeeeenens, -400 0
Kapitalforh@jelse MVv.....coviiiiiiiiiiiiiiiiii e reii e e e raeee, 0 21.463
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......cccecvviiiininennnnnnn, 50.710 115.612
ZENDRING | LIKVIDER.......ciitiiitiiitiiiiereeieniteerneeneeraneranesanaeanenn, -52.873 -114.809
LiKVIider 1. JanUAK . ..ueeetieeeeeeeit et et eeeeeteeneeeneeeneeeneeanesaneeenes, -199.692 -84.883
LIKVIDER 31. DECEMBER ........cctiiitiitiitiiitiieiieeeneeeneenneeaneeanes, -252.565 -199.692
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccviiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeiieeeeeaaennnaaen, 13.586 10.198
Gaeld til pengeinstitutter......coovviiiiiiiiiiiii e -266.376 -210.140
Andre vaerdipapirer og kapitalandele........ccooveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieens, 225 250

LIKVIDER, NETTOGAELD. .......c.coiiiiiiiiiiiiiiiinnn, -252.565 -199.692
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
Nettoomsaetning
Segmentoplysninger (geografi)
Skandinavien.........cccveiiviiiinnnn 856.070 835.980 0 0
Resten af Europa........cccvvvenvennnn. 74.750 78.780 0 0
Udenfor Europa.......cceevveviennnnnnns 60.497 13.655 0 0
991.317 928.415 0 0
Koncernen har ikke identificeret relevant segmentopdeling pa aktiviteter.
Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:
3] 0 1.085 982 55 54
inforevision a/S.....cccevveeeeieeennnenn. 0 449 0 0
1.085 1.431 55 54
Specifikation af honorar:
Lovpligtig revision.........ccceeveunnen 716 665 15 25
Skatteradgivning...........ccceceuvenen.. 67 0 0 0
Andre ydelser........cccevviiiiiinnnnn.. 302 766 40 29
1.085 1.431 55 54
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 334 (2018: 316)
Moderselskabet: 1 (2018: 1)
Lan 08 8ager....cvvvveiinneeerreannnnnns 136.892 113.397 0 0
Pensioner......cccceveiiiiiiiinennnn.. 17.666 16.041 0 0
Andre omkostninger til social 8.194 8.201 0 0
STKIMNG .o etiiiiiiiii i
Andre personaleomkostninger........ 616 0 0 0
163.368 137.639 0 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er
arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre finansielle indtasgter
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder..........ccooceviiieiinn... 0 0 3.146 722
Finansielle indtaegter i gvrigt........ 1.553 1.610 0 0
1.553 1.610 3.146 722
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede
virksomheder.........ccovvveveeennnnn. 3.328 2.147 3.328 2.147
Finansielle omkostninger i gvrigt.... 7.485 8.011 22 0
10.813 10.158 3.350 2.147
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 1.463 911 0 -326
Regulering af udskudt skat............ -1.392 5.485 -59 0
71 6.396 -59 -326
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode...ccuvvveiiiiiiiiiiiiiieiieen, 0 0 -5.285 8.007
Overfgrt resultat.........cceeveeennn.... -5.496 6.123 -211 -1.884
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... 312 6.707 0 0
-5.184 12.830 -5.496 6.123
Immaterielle anlasgsaktiver
Koncernen
Erhvervede
immaterielle
anlaegsaktiver Goodwill
Kostpris 1. jJanuar 2019 .. .cciiiiiiiiiiiiiiiii it eeeaiiaaeenn 1.233 90.603
Valutakursregulering til ultimokurs........cooeeviiiiiiiiiiiiinnennn, 0 71
157 Lo T S PP 424 109.771
Kostpris 31. december 2019..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieene, 1.657 200.445
Afskrivninger 1. januar 2019.....c.viiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeenns 843 26.598
Valutakursregulering til ultimokurs.........ccoovviiiiiiiiiinnnnn.. 0 52
Arets afsKriVNINGer .....ovveieiiei e 122 5.721
Afskrivninger 31. december 2019........cccevviiiiiiiiiiiiinnnnnnn. 965 32.371
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019..................... 692 168.074

18
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Note
Materielle anlaegsaktiver 9
Koncernen
Andre anleeg,
driftsmateriel og Indretning af
inventar lejede lokaler
Kostpris 1. jJanuar 2019 .. .ciiiiiiiiiiiiiiiiiiii it eeeiiaaaeen 56.514 12.626
ValutaKursregulering . ....eeeeeeieiie i et eeieeeeieeeanaaeanns 11 0
I 157 Lo T A PP 25.451 1.493
Y £ L - B T -1.923 0
Kostpris 31. december 2019..........cciviiiiiiiiiiiiiiiiiiennee. 80.053 14.119
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019.......ccciiiiiiiiiiiiinnnennnn. 21.191 7.298
ValutaKursregulering ... .eeeeeeiiiie i ieieeieeeeieeeeanaaeanns 9 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver.............. -1.555 0
Arets afsKriVNINGer .....ovveieiiei e 7.594 1.066
Af- og nedskrivninger 31. december 2019..........c.cceveenenn. 27.239 8.364
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019..................... 52.814 5.755
Finansielle anlaegsaktiver 10
Koncernen
Kapitalandele i Lejedepositum og
associerede Andre andre
virksomheder veerdipapirer tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2019........cccvviiiiiiinninnes, 1.610 1.792 7.467
TilGANG, . et e 61 465 1.308
Kostpris 31. december 2019....................... 1.671 2,257 8.775
Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar
2070, e e 0 910 0
Af- og nedskrivninger pa goodwill 31.
december 2019........ccciiiiiiiiiiiiiiieienn, 0 910 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019.. 1.671 1.347 8.775
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Moder-
selskabet
Kapitalandele i
dattervirk-
somheder
Kostpris 1. JanUar 2019 .. cciiiiiiiiiiiiiii e reetiaeeeeereeaanreeseesnnnnneesseennns 85.852
Kostpris 31. december 2019........c.uiiiiiiiiiiiiii e e e e eeens 85.852
Opskrivninger 1. januar 2019 ... ...uueiiiiiiiiiiiii it ieeeiiieeeeeeaaannaaaaenas 22.703
Arets r@SULLAL . .u.veieiiei e e e e e e e e e e aeaaas -5.285
EgenkapitalbeVvaegelser. coviiii it i i e -617
Opskrivninger 31. december 2019........c.ciiiiiiiiiiiiiiiii i eaees 16.801
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiienannnn. 102.653
Kapitalandele i dattervirksomheder
Navn og hjemsted Ejerandel
F&H Group A/S, Danmark.......ceeueeiiiiiiiiiiiiiieiiiieii it iieeiieenneennas 80 %
FE&H A/S, DanmMarkK. ...ueeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiii e ereeeeeeeeeeeeaeeeeeseeeeeeennenes 100 %
F&H of Scandinavia AB, SVerige........coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e, 100 %
F&H of Scandinavia AS, NOIge. . .ccvuuiiiiiiiiiiiiiieieiiiieeeeeeiineneeeaannns 100 %
F&H Asia Limited, HONG KONG .. ..viiiiiiiiiiiii e ecieeeneenaneees 100 %
Guangzhou Fortune Trading Co. Ltd., Kina......c.cooviiiiiiiiiiiiiiineeinninnnnns 100 %
Bitz A/S, DanmMarK...coiiiiiii it e it e e aaaas 60 %
Thuesen Jensen A/S, Danmark ...ooeeeeeeeiiiiieiiiiieiieteetieteeeeeeeeeeeeeeeeanannns 100 %
Sebastian AB, SVErige.....ccuiiuiiiiiiiiiiiiii e 100 %
Bastian AS, NOIGe. ..uuiiiiiiiittiiiiiiietetteeairneeeeesessnnneeeesesnneneeeeennns 100 %
Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Calisto AS, Norge (seneste arsrapport pr. 31.
december 2018)...cciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei e, 4.311 1.668 27,5 %
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NOTER

Henseettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa veerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlasgsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skat vedrarer:
Immaterielle anlagsaktiver...........
Materielle anlaegsaktiver..............
Omsaetningsaktiver.....................
Fremferselsberettigede
skattemaessige underskud.............

Udskudt skat 1. januar.................
Arets udskudte skat i

resultatopgerelsen..........cc.........
Arets udskudte skat i egenkapitalen.
Primokorrektion.........cccccevvennenn..

Udskudt skat 31. december.........

Der indregnes saledes:
Udskudt skat (aktiver).................
Udskudt skat (passiver)................

Periodeafgransningsposter
Omkostninger.....ccoovvvvieiiiniinnnns
Forudbetalte
udviklingsomkostninger................

Selskabskapital

Selskabskapitalen er fordelt saledes:

Aktier, 500.000 stk. @ NOM. T Kru.uuuuvniniiiiiinnnnnnnns

Koncernen Moderselskabet
2019 2018 2019 2018
tkr. tkr. tkr. tkr.
685 1.241 0 0
5.876 4.964 0 0
876 631 0 0
-4.015 -2.022 -59 0
3.422 4.814 -59 0
4.814 683 0 0
-1.392 5.485 -59 0
21 -1.354 0 0
-21 0 0 0
3.422 4.814 -59 0
1.452 2.022 59 0
4.874 6.836 0 0
3.422 4.814 59 0
3.069 4.302 0 0
903 425 0 0
3.972 4,727 0 0
2019 2018
tkr. tkr.
500 500
500 500
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen

31/12 2019 Afdrag Restgeld 31/12 2018 Kortfristet
geeld i alt naste ar efter 5 ar geldi alt del primo

Geeld til tilknyttede
virksomheder...................... 97.596 10.000 0 94.259 5.000
Anden gaeld......ccoevvvnnennn.... 91.520 33.564 0 39.850 4.350
189.116 43.564 0 134.109 9.350

Moderselskabet

31/12 2019 Afdrag Restgeeld 31/12 2018 Kortfristet
geeld i alt naste ar efter 5 ar geld i alt del primo

Geeld til tilknyttede
virksomheder...................... 97.596 10.000 0 94.259 5.000
97.596 10.000 0 94,259 5.000

Eventualposter mv.
Andre gkonomiske forpligtelser omfatter pr. 31. december 2019:
Huslejeforpligtelser for koncernen pa 132.063 tkr. (2018: 116.872 tkr.)

Leasingforpligtelser vedrgrende driftsmidler (operationel leasing) for koncernen pa 8.095 tkr.
(2018: 8.755 tkr.)

Moderselskabet har indgaet ejeraftale som indeholder savel rettigheder som forpligtelser til
at erhverve kapitalandele i dattervirksomhed. Savel den belgbsmaessige sterrelse af
forpligtelsen i ejeraftalen som det eventuelle tidspunkt for erhvervelse af kapitalandele i
dattervirksomheden er ukendt.

Moderselskabet er medhaeftende for F&H koncernens cash-pool i pengeinstitut. Cash-poolen
har en ramme pa 306 mio. kr., hvoraf der er trukket 223 mio. kr.

Haeftelse 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 0 kr. pr. balancedagen.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Der er stillet garanti for Bastian AS' forpligtelser overfor 3. mand for nom. 380 tNOK.

Der er via kreditinstitut stillet garanti for selskabets forpligtelser overfor tredjemand med i
alt 1.490 tkr. i forbindelse med erhvervslejemal.

Andre kapitalandele med en bogfart vaerdi pa 1.341 tkr. er deponeret til sikkerhed for 3.
mands mellemvarende med kreditinstitut i Frankrig.
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Neaertstaende parter 17
Koncernens naertstaende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse
Canica AS, Oslo, Norge, moderselskab

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens nartstaende parter med betydelig indflydelse omfatter dattervirksomheder
samt selskabernes bestyrelse. Nartstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori
moderselskabet eller selskabets bestyrelse har vasentlige interesser.

Transaktioner med neertstaende parter

F&H Holding A/S og koncernen har ikke haft transaktioner med naertstaende parter, der ikke
er indgadet pa markedsmaessige vilkar. Jf. arsregnskabslovens § 98c, stk. 7 oplyses alene om
transaktioner, som ikke er gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for F&H Holding A/S for 2019 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Selskabet har i regnskabsaret andret sken for levetid af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
Saledes afskrives goodwill under immaterielle anlasgsaktiver nu over 15-20 ar mod tidligere 15 ar, og
andre anlaeg, driftsmateriel og inventar under materielle anlaegsaktiver nu over 2-10 ar mod tidligere
2-8 ar. De andrede skan har ikke pavirket arets resultat i vaesentligt omfang.

/Zndring som folge af vaesentlige fejl

Andre kapitalandele under finansielle anlaegsaktiver i balancen er i arsrapporten for 2018 indregnet
med 910 tkr. for meget. Fejlen er korrigeret i arsrapporten for 2019 som en korrektion af tidligere ar
med tilpasning af sammenligningstal og regulering af egenkapitalen primo.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden F&H Holding A/S samt tilknyttede virksomheder,
hvori F&H Holding 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 udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvarender 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 resultatopgerelse 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 indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af
almindeligt  accepterede vaerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa
investeringsejendomme er anvendt 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.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdien og dagsvaerdi af overtagne identificerede
aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives
systematisk over resultatopgarelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Negative forskelsbelgb indregnes i resultatopgerelsen pa anskaffelsestidspunktet. Det positive
forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder udger 11.096 tkr.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgarelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

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

Minoritetsinteresser

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

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsatning

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

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.

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

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

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrel-
sen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og
lejeaftaler oplyses under eventualposter 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 godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes modtagne udbytter fra associerede virksomheder pa
tidspunktet for udbyttes deklaration.

Indtaegter af andre veerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab samt nedskrivninger til lavere genindvindingsvaerdi.
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Finansielle indtasgter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatte-
ordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skat

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

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den skonomiske brugstid, der er vurderet til 15-20 ar, da der er tale om strategisk
erhvervede virksomheder med en stark markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genind-
vindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og
licenser afskrives over aftaleperioden, som saedvanligvis udger 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver
Indretning af lejede lokaler samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restveerdi 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 lanforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.......c.cccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnen, 1-10 ar 0%
Indretning af lejede loKaler.....coviiiiiiiiiiiiiiiii e 1-10 ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i moderselskabets balance
efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige 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.

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

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
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 og associerede virksomheders underbalance.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede
aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vardian-
saettelsesmodeller.

Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne
virksomhed.

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 15-20 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden gvrige aktier, der ikke forventes afhandet. Disse aktier
males til kostpris.

Deposita omfatter huslejedeposita, som indregnes og males til kostpris. Der afskrives ikke pa deposita.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver samt finansielle anlasgsakti-
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
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestreamme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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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 opggres som salgspris med fradrag af faerdiggarel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under
hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

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

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke bgrsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

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 udlest som aktuel skat. Z£ndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.
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Gealdsforpligtelser

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

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

Afledte finansielle instrumenter

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

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

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

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

Omregning af fremmed valuta

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

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede vaerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

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

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

Opfylder de udenlandske tilknyttede- og associerede virksomheder kriterierne for selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balance-
posterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstdet ved omregning af
udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for et tillaeg
eller fradrag til selvsteendige tilknyttede virksomheders egenkapital, indregnes direkte pa
egenkapitalen.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning. Med henvisning til Arsregnskabsloven §86 stk. 4 er pengestromsopgerelsen fravalgt for
moderselskabet, og indgar saledes alene for koncernen som helhed.

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

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

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller ss mmensatning 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.



