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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabs&ret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Hgjbjerg Maskinfabrik A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrégmme for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016.

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

omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hejbjerg, den 22.03.2017

er Kaaberbgl

gkonomidirektgr

) rregaard Madsen Stage

Steen Lindebjerg Tgnnes
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Den uafhzangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Hgjbjerg Maskinfabrik A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for Hgjbjerg Maskinfabrik A/S for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrsmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og 8rsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrémme for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med 8rsregnskabsloven.

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og 8rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og 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 geaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, ndr s&dan findes. Fejlinformation
kan opstd som folge 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 regnskabsbru-
gerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende | Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

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

. Opnér vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 3rsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning ggre opmaerksom pa8 oplysninger herom i
koncernregnskabet og drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder p& en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opndr 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, fgre tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opn8et ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret p& det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 22.03.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 3 3556

ichael Bach
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hoved- og nagletal
Hovedtal
Nettoomsaetning
Bruttoresultat

Driftsresultat

Resultat af finansielle
poster

Arets resultat
Samlede aktiver

Egenkapital

Nggletal
Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)

Egenkapitalens forrentning

(%)
Soliditetsgrad (%)

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
873.184 854.057 775.202 602.952 546.445
187.738 202.651 158.132 95.959 70.723
96.588 109.944 71.473 34.279 9.071
(8.121) (8.627) (1.706) (23.077) (22.399)
69.961 81.259 54.087 9.412 (15.620)
785.155 749.155 739.289 672.050 656.678
310.023 242.298 159.257 104.747 90.998
21,5 23,7 20,4 15,9 12,9
8,0 9,5 7,0 1,6 (2,9)
25,3 40,5 41,0 9,6 (16,2)
39,5 32,3 21,5 15,6 13,9

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet | overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015”.

Npgletal

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%)

Egenkapitalens forrentning (%)

Soliditetsgrad (%)

Beregningsformel

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Nettoomsaetning

Arets resultat x 100
Gns. egenkapital ekskl, minoriteter

Egenkapital x 100

Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

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

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet er at besidde kapitalandele i virksomheder samt hermed beslaegtet virksomhed, her-
under levering af ledelsesmaessig assistance til koncernen.

Koncernens aktivitet er udvikling, produktion og international markedsfgring af lastbilmonterede kraner
gennem datterselskabet HMF Group A/S.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Resultatet for 2016 er et overskud pd 69.961 t.kr. Resultatet er lavere end forventet. Kursudviklingen pa
GBP, der fulgte i kelvandet p8 Brexit-afstemningen i England, har betydet en lavere indtjening pa omkring
15 mio.kr. i forhold til ret for. Koncernen har tillige afviklet serviceforretningen for vindmgllekraner i Eng-
land. Resultatet er i lyset heraf tilfredsstillende. I 2016 har fokus veeret fortsat udvikiing af kerneforretnin-
gen gennem vaekst, og koncernen er lykkedes hermed.

Forventet udvikling

Ved indgangen til 2017 forventer selskabet en positiv markedsudvikling. Selskabets vaekststrategi forventes
at understgtte denne udvikling og sikre fortsat vaekst. Der forventes et resultat fgr skat pa8 samme niveau
som i 2016.

Selskabets budget for 2017 viser, at det vil vaere muligt at realisere de lagte planer for det kommende &r
inden for de eksisterende kreditfaciliteter. Selskabets bankforbindelse har givet tilsagn om fortsat at stille
disse til radighed.

Saerlige risici
Forretningsmeaessige risici
Der er ikke knyttet seerlige risici til enkelte markeder.

Valutarisici
Valutarisici pa koncernens balance omfatter hovedsageligt nettofordringer i EUR, NOK, USD og GBP. Risici
herpd kan ikke anses for usaedvanlige. Koncernen anvender delvis sikringsinstrumenter.

Renterisici

Koncernens renterisiko knytter sig hovedsageligt til den driftskredit, som HMF Group A/S har faet stillet til
r&dighed i et pengeinstitut med et maksimum p8 125 mio.kr. Renten er fastsat efter markedsvilkdr pa
kortfristet basis.

Kreditrisici
Koncernens primaere kreditrisiko knytter sig til tilgodehavender fra salg, som er fordelt p3 et stgrre antal
kunder. Der er ingen seerlige risici herpa.

Likviditet

En kraftig opbremsning vil muligvis kunne udggre en likviditetsrisiko.
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Ledelsesberetning

Videnressourcer
De vaesentligste videnressourcer knytter sig til en betydelig kompetence inden for udvikling og produktion
af koncernens produkter samt gennemfgrelse af saerlige projekter.

Miljgmaessige forhold

Koncernen betragter miljgansvarlig adfaerd som en af forudsaetningerne for fremtidig forretningsmaessig
succes. Vi udvikler til stadighed vores produkter og processer, s8 vi minimerer belastningen af det ydre
miljg sidelgbende med, at vi konstant udvikler og forbedrer det interne arbejdsmiljg. Der er tale om en
Isbende proces, som styres gennem de etablerede systemer, herunder blandt andet ISO 9001 for kvalitets-
sikring.

Koncernforhold
Hgjbjerg Maskinfabrik-koncernen omfatter produktions-, salgs- og ejendomsselskaber.

HMF Group A/S

Resultatet for 2016 er et overskud pd 58.433 t.kr. Resultatet er lavere end forventet. Kursudviklingen pa
GBP, der fulgte i kelvandet p8 Brexit-afstemningen i England, har betydet en lavere indtjening p8 omkring
15 mio.kr. i forhold til dret fgr. Koncernen har tillige afviklet serviceforretningen for vindmgllekraner i Eng-
land. Resultatet er i lyset heraf tilfredsstillende. I 2016 har fokus veeret fortsat udvikling af kerneforretnin-
gen gennem veekst, og koncernen er lykkedes hermed.

HMF Group omfatter ud over HMF Group A/S datterselskaber i Tyskland og England, der samlet set bidrager
med et overskud p& 2.206 t.kr. for indregning af aendring af urealiseret intern fortjeneste pa varebehold-
ninger.

Hgjbjerg Maskinfabrik Ejendomme A/S
Resultatet for 2016 er et overskud pd 11.804 t.kr. Resultatet er som forventet og tilfredsstillende.

Der forventes ingen veesentlige aendringer i 2017.

Redeggrelse for samfundsansvar
Hgjbjerg Maskinfabrik A/S har alene egentlig operationel drift i HMF Group A/S. Koncernen har politikker
for samfundsansvar (CSR), og en af HMF Group A/S’ vaerdier er at udvise samfundsmaessig ansvarlighed.

HMF CSR-politik
HMF har gennem sit virke indflydelse pa kunder, medarbejdere, leverandgrer og miljg og derfor et socialt
samfundsansvar CSR (Corporate Social Resposibility).

HMF-produkter

HMF lastbilmonterede kraner er udviklet i henhold til maskindirektivet, der omfatter fastlaeggelse af krav
til sikring mod ulykker i industrielle maskinparker ved hensigtsmaessig konstruktion og fremstilling af ma-
skiner. Specifikt EN 12999.
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Ledelsesberetning

Vi evaluerer Igbende materialer, der indg&r i produktprogrammet med hensyn til miljgbelastning samt gen-
anvendelighed. For at sikre mod skader p8 mennesker og ting forbedrer HMF Igbende produkternes sikker-
hedssystemer.

HMF arbejdsmiljg- og sikkerhedspolitik

Vi vil sikre, at vores daglige arbejdsopgaver og aktiviteter planlaegges og tilrettelaegges p& en sddan méade,
at medarbejdernes sundhed og sikkerhed sikres bedst muligt samtidig med, at vores belastninger af det
naere ydre miljg begraenses mest muligt.

Vi vil inddrage vores medarbejdere aktivt i det daglige arbejdsmiljg- og sikkerhedsarbejde og herved skabe
forst8else og engagement for deres egne og deres kollegaers sikkerhed og sundhed ved udfgrelse af de
daglige arbejdsopgaver.

Vi vil vaere pd forkant med aendringer i lovgivningen inden for arbejdsmiljg og sikkerhed.

Vi vil deltage i en positiv dialog med vores interessenter omkring arbejdsmiljg og sikkerhed p& vores virk-
somhed.

HMF-leverandgrer

Vi udveelger og evaluerer vores leverandgrer efter, om de efterlever FN's internationale standarder for
menneske- og arbejdstagerrettigheder. HMF leverandgrer skal derudover kunne dokumentere, at de efter-
lever lokale miljgkrav.

HMF-miljo og klima

Vi vil til stadighed vaere pa forkant med gaeldende danske miljokrav, og gnsker Igbende at mindske HMF's
pavirkning af miljg og klima. Vi ivaerkszetter Igbende energi- og miljgforbedringer i virksomheden nar der
investeres, og ved at erstatte farlige stoffer med mindre farlige, undg& ungdigt spild, sikre sikker hdndtering
af affald samt genanvende affald, hvor det er muligt.

Vurdering af opndede resultater
HMF CSR-mal for 2016:

Indfgre nye sikkerhedsfeatures pd HMF-kraner i 2016: Der er indfgrt 3 nye vaesentlige features i 2016.
Sikre mindre klimapavirkning ved nyinvesteringer: 1 forbindelse med stgrre renoveringsprojekter pa
fabrikken i Galten og projektering af ombygning af administrationsafsnit i Hgjbjerg, har HMF samtidig
valgt at gge isolering, udskifte klimaanlaeg og belysningsteknologi. I 2016 er der tillige igangsat tiltag
med henblik p&, at opna miljgcertificering efter ISO 14001.

Udskifte de potentielt mest sundhedsskadelige hjzelpestoffer i produktionen i 2016: P& nzr et enkelt
hjeelpestof lykkedes det i 2014 at fjerne alle hjaelpestoffer, som vurderes at kunne fremkalde cancer
ved ikke forskriftsmaessig brug. I 2016 har der veeret fortsat fokus pa at erstatte potentielt giftige og
potentielt allergifremkaldende hjzelpestoffer ogsa.

Udskifte de potentielt mest giftige stoffer i produktionen i 2016: Det er i 2016 fortsat lykkedes at finde
alternative produkter for giftklassificerede stoffer.

Reduktion i antal arbejdsulykker (Lost Time Incidents, LTI) i 2016: Der har i 2016 vaeret 14 Lost Time
Incidents mod 11 sidste 8r. Indsatsomraderne i 2016 har veeret forebyggelse af ulykker gennem gget
traening af medarbejdere med hgj ulykkesfrekvens samt analyse og behandling af naerved ulykker. I
2017 gennemfgres risikovurderinger og kurser i sikkerhedsbevidsthed.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn
I bestyrelsen indgdr 4 generalforsamlingsvalgte medlemmer, der alle er maend. Slutmalet for ligerepree-
sentation er sdledes 3 maend og 1 kvinde.

Rekrutteringsgrundlaget blandt kvinder vurderes pa nuvaerende tidspunkt at veere lavt for industrivirksom-
heder generelt og for HMF's branche i bred forstand. Det er derfor et realistisk og ambitigst mal at opn3 1
kvindeligt bestyrelsesmedlem i 2020.

HMF s politik pd omradet har til formal at sikre vil sikre, at kvinder og mand har lige muligheder for at
gere lederkarriere. Vi vil derfor gennem ansaettelsesprocedurer og rekruttering opfordre kvalificerede kvin-
der til at ansgge ledige lederstillinger. HMF vil ved ansaettelse af ledere, hvor der er kvinder blandt ansg-
gerne, indkalde mindst én af disse til samtale.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af drsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
1 873.184 854.057
2,3 (685.446) (651.406)
187.738 202.651
, (46.793) (46.473)
, (44.357) (46.234)
96.588 109.944
4 11.703 14.367
(19.824) (22.994)
88.467 101.317
5 (18.506) (20.058)
6 69.961 81.259
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Fasrdiggjorte udviklingsprojekter 19.350 19.216
Udviklingsprojekter under udfgrelse 11.219 7.791
Immaterielle anlaegsaktiver 7 30.569 27.007
Grunde og bygninger 252.065 254.644
Produktionsanleeg og maskiner 20.233 22.308
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 11.416 5.495
Indretning af lejede lokaler 8.473 6.289
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 16.255 8.561
Materielle anlaegsaktiver 8 308.442 297.297
Anlzegsaktiver 339.011 324.304
Ravarer og hjalpematerialer 51.771 49.470
Varer under fremstilling 38.671 35.198
Fremstillede varer og handelsvarer 53.858 43.507
Forudbetalinger for varer 760 299
Varebeholdninger 145.060 128.474
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 176.829 182.546
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 110.535 101.184
Andre tilgodehavender 468 438
Periodeafgraensningsposter 5.155 2.571
Tilgodehavender 292,987 286.739
Likvide beholdninger 8.097 9.638
Omsaetningsaktiver 446.144 424.851
Aktiver 785.155 749.155
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 62.000 62.000
Overfort overskud eller underskud 248.023 180.298
Egenkapital 310.023 242.298
Udskudt skat 9 10.956 8.064
Andre hensatte forpligtelser 10 7.360 6.432
Hensatte forpligtelser 18.316 14.496
Geeld til realkreditinstitutter 144,230 152.749
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 144.230 152.749
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser 11 8.457 8.394
Bankgezeld 97.126 148.128
Modtagne forudbetalinger fra kunder 403 3.428
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 121,952 90.450
Skyldige sambeskatningsbidrag 16 0
Anden geeld 12 84.476 86.815
Periodeafgraensningsposter 156 2.397
Kortfristede geldsforpligtelser 312.586 339.612
Geaeldsforpligtelser 456.816 492,361
Passiver 785.155 749.155
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 14
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser 15
Transaktioner med nzertstdende parter 16
Koncernforhold 17

Dattervirksomheder 18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Overfort

Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 62.000 180.298 242.298
Valutakursreguleringer 0] (3.663) (3.663)
@vrige egenkapitalposteringer 0 1.427 1.427
Arets resultat 0 69.961 69.961
Egenkapital ultimo 62.000 248.023 310.023
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 96.588 109.944
Af- og nedskrivninger 18.613 17.900
Andre hensatte forpligtelser 928 (479)
Andringer i arbejdskapital 13 (563) (15.022)
Pengestremme vedrgrende primaer drift 115.566 112.343
Modtagne finansielle indtaegter 11.703 14.367
Betalte finansielle omkostninger (19.824) (22.994)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (16.000) (15.921)
Pengestremme vedrgrende drift 91.445 87.795
Kgb mv. af immaterielle anleegsaktiver (9.706) (5.639)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (24.826) (10.874)
Salg af materielle anlaegsaktiver 1.212 276
Pengestromme vedrgrende investeringer (33.320) (16.237)
Afdrag p& 18n mv. (8.456) (4.985)
Pengestrgmme vedrgrende finansiering (8.456) (4.985)
Andring i likvider 49.669 66.573
Likvider primo (138.490) (205.063)
Valutakursreguleringer af likvider (208) 0
Likvider ultimo (89.029) (138.490)
Likvider ultimo sammenseetter sig af:
Likvide beholdninger 8.097 9.638
Kortfristet geeld til banker (97.126) (148.128)
Likvider ultimo (89.029) (138.490)
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Koncernens noter

1. Nettoomsaetning
Danmark
@vrige lande

2016 2015
t.kr. t.kr.
232.669 210.347
640.515 643.710
873.184 854.057

Koncernens segmenter omfatter forretningssegmenter og geografiske markeder.

Koncernens primaere forretningssegment omfatter udvikling, produktion og international markedsfgring af
lastbilmonterede kraner. Sekundzere forretningsomrader er uvasentlige. Ledelsen gnsker med henvisning
til 8rsregnskabslovens § 96 ikke at give yderligere oplysning om den geografiske opdeling af omsaetnin-
gen, idet en detaljeret opdeling af koncernens omsaetning pa geografiske markeder vil vaere til betydelig

skade for den konkurrencemaessige situation.

Koncernen har ingen ophgrende aktiviteter.

2. Personaleomkostninger

Gager og Ignninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger overfart til aktiver

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Direktion
Bestyrelse

2016 2015
t.kr. t.kr.
231.434 218.836
15.367 15.993
9.140 8.563
(7.799) (4.748)
248.142 238.644
538 520
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
4.267 4.701
5.174 5.641
9.441 10.342
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Koncernens noter

3. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaagsaktiver

4. Andre finansielle indtasgter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindteegter i gvrigt

@vrige finansielle indtaegter

5. Skat af &rets resultat
Aktuel skat
/ndring af udskudt skat

6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaeessig veerdi ultimo

2016 2015
t.kr. t.kr.
6.144 6.225
13.037 11.794

(568) (119)
18.613 17.900
2016 2015
t.kr. t.kr.
6.150 5.807
3 91
5.550 8.469
11.703 14.367
2016 2015
t.kr. t.kr.
16.016 15.921
2.490 4.137
18.506 20.058
2016 2015
t.kr. t.kr.
69.961 81.259
69.961 81.259
Faerdig- Udviklings-
gjorte projekter
udviklings- under
projekter udfgrelse
t.kr. t.kr.
38.543 7.791
6.278 9.706

0 (6.278)
44.821 11.219
(19.327) 0

(6.144)
(25.471)

19.350 11.219
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Koncernens noter

Udviklingsprojekter under udfgrelse

Igangvaerende udviklingsprojekter omfatter udvikling af flere nye kranmodeller og features. De aktiverede
omkostningerne bestdr af interne omkostninger til medarbejdere og indkgbte materialer samt, i mindre
omfang, indkabt assistance fra underleverandgrer.

De nye produkter mv. forventes at kunne sikre fortsat udvikling i de primaere aktiviteter, og medfgre gge-

de markedsandele. Ledelsen har p& baggrund af en vurdering af de enkelte udviklingsprojekter konklude-
ret, at genindvindings- eller nyttevaerdien overstiger den regnskabsmaessige vaerdi.

Andre anlag,

Produktions- drifts-
Grunde og anlaeg og materiel og Indretning af
bygninger maskiner inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
8. Materielle
anlagsaktiver
Kostpris primo 174.010 178.109 44.416 7.986
Valutakursreguleringer (97) (188) 477 0
Tilgange 0 5.585 8.461 3.086
Afgange 0 (578) (539) 0
Kostpris ultimo 173.913 182.928 52.815 11.072
Opskrivninger primo 209.337 0 0
Opskrivninger ultimo 209.337 0 0
Af- og nedskrivninger primo (128.703) (155.801) (38.921) (1.697)
Valutakursreguleringer 21 51 (514) 0
Arets afskrivninger (2.503) (7.323) (2.309) (902)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 378 345 0
Af- og nedskrivninger (131.185) (162.695) (41.399) (2.599)
ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi 252.065 20.233 11.416 8.473
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi,
hvis aktiver ikke var 97.578 - - -
opskrevet
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Koncernens noter

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer

Rrets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Regnskabsmaassig vaerdi, hvis aktiver ikke var opskrevet

9. Udskudt skat
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Hensatte forpligtelser

Beveegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

10. Andre hensatte forpligtelser

Materielle
anlaegs-
aktiver
under
udforelse
t.kr.

8.561

0

20.566
(12.872)
~ 16.255

OO0 O O O

16.255

2016 2015
t.kr. t.kr.

6.354 4.974
4.879 3.619
1.342 886
(1.619) (1.415)

10.956 8.064

8.064
2.892
10.956

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.
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Koncernens noter

Forfald inden Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
11. Langfristede
galdsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 8.457 8.394 144.230 119.314
8.457 8.394 144.230 119.314
2016 2015
t.kr. t.kr.
12. Anden geeld
Moms og afgifter 10.200 13.789
Skyldig Ign, A-skat, sociale bidrag m.m. 25.503 20.335
Feriepengeforpligtelser 8.246 7.862
Afledte finansielle instrumenter 27.460 29.289
Andre skyldige omkostninger 13.067 15.540
84.476 86.815

I anden gaeld indgdr negativ dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter med 27.460 t.kr. Instrumenterne
er indg8et som afvikling af oprindelige renteswap-aftaler, som var etableret til afdaekning af renterisikoen pé
variabelt forrentede realkreditldn. Den negative dagsvaerdiregulering er efter skat indregnet direkte pa egen-
kapitalen. Aftalerne har en restlgbetid p8 18 8r og 6 maneder, og er indgdet med koncernens szdvanlige

bankforbindelse.

2016 2015
t.kr. t.kr.

13. /Endring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger (16.586) 6.157
/ndring i tilgodehavender (6.248) (21.324)
/ndring i leverandgrgaeld mv. 22.271 145
(563) (15.022)
2016 2015
t.kr. t.kr.

14. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

E?Lpdlli“gagelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 10.043 6.331
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15. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for bankgeeld er stillet virksomhedspant, nom. 148.000 t.kr.

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i eiendomme. Den regnskabsmeaessige vaerdi af pantsatte ejendomme ud-

gor 251.623 t.kr.

Koncernen indgdr i en dansk sambeskatning med Holdingselskabet Bundgaard ApS som administrationssel-
skab. Koncernen haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret
2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede

selskaber.

16. Transaktioner med nzertstiende parter

I &rsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pa markeds-
maessige vilkar. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner.

17. Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:

Holdingselskabet Bundgaard ApS, Aarhus.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat

Hjemsted form % t.kr. t.kr.
18. Dattervirk-
somheder
HMF Group A/S Aarhus A/S 100,0 220.386 58.433
Hagjbjerg
Maskinfabrik Aarhus A/S 100,0 101.766 11.804
Ejendomme A/S
HMF (UK) Ltd.
(indirekte) England Ltd. 100,0 22.411 1.666
HMF Ladekrane und
Hydraulik GmbH Tyskland GmbH 100,0 (3.446) 277

(indirekte)
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Nettoomseetning 7.834 11.309
Bruttoresultat 7.834 11.309
Administrationsomkostninger 1 (9.181) (12.310)
Driftsresultat (1.347) (1.001)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 70.240 80.993
Andre finansielle indteegter 7.111 7.668
Andre finansielle omkostninger 3 (6.122) (7.863)
Resulitat for skat 69.882 79.797
Skat af &rets resultat 4 79 1.458
Arets resultat 5 69.961 81.255
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Tilgodehavender

Omsazetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
322.155 254.152

6 322.155 254.152
322.155 254,152

112.519 132.920

0 60

79 0

112.598 132.980

112.598 132.980

434.753 387.132
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 7 62.000 62.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 194.221 126.218
Overfgrt overskud eller underskud 53.797 54.076
Egenkapital 310.018 242.294
Bankgeeld 62.867 86.187
Geeld til tilknyttede virksomheder 54.398 49.196
Anden geeld 8 7.470 9.455
Kortfristede galdsforpligtelser 124.735 144.838
Gaeldsforpligtelser 124.735 144.838
Passiver 434.753 387.132
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 10

Transaktioner med naertstdende parter 11
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for
netto-

opskrivning Overfort
efter indre overskud
Virksomheds- vaerdis eller
kapital metode underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 62.000 126.218 54.076 242.294
Valutakursreguleringer 0 (3.663) 0 (3.663)
Veerdireguleringer 0 1.426 0 1.426
Arets resultat 0 70.240 (279) 69.961
Egenkapital ultimo 62.000 194.221 53.797 310.018




Hgjbjerg Maskinfabrik A/S

26

Modervirksomhedens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger
Pensioner

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Direktion
Bestyrelse

2. Andre finansielle indtagter
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindteaegter i gvrigt

3. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder

@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af drets resuitat
Aktuel skat

2016 2015
t.kr. t.kr.
8.482 12.002
277 268
8.759 12.270
2 2
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
369 354
117 89
486 443
2016 2015
t.kr. t.kr.
7.111 7.577
0 91
7.111 7.668
2016 2015
t.kr. t.kr.
3.228 2.851
2.894 5.012
6.122 7.863
2016 2015
t.kr. t.kr.
(79) (1.458)
(79) (1.458)
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Modervirksomhedens noter

2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Overfart til reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis 70.240 80.993
metode
Overfgrt resultat (279) 262
69.961 81.255
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.
6. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo 127.934
Kostpris ultimo 127.934
Opskrivninger primo 126.218
Valutakursreguleringer (3.663)
Andel af 8rets resultat 70.240
Dagsveerdireguleringer 1.426
Opskrivninger ultimo 194.221
Regnskabsmaessig vardi ultimo 322.155
Palydende Nominel
veaerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.
7. Virksomhedskapital
Ordinzere aktier 62.000.000 0,001 62.000
62.000.000 62.000
2016 2015
t.kr. t.kr.
8. Anden g=id
Moms og afgifter 1.168 1.492
Andre skyldige omkostninger 6.302 7.963
7.470 9.455

9. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgeeld er stillet virksomhedspant, nom. 148.000 t.kr.

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i eiendomme. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr
251.623 t.kr.
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Modervirksomhedens noter

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Holdingselskabet Bundgaard ApS som administrationssel-
skab. Selskabet hzefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsdret 2013
for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

10. Nartstdende parter med bestemmende indflydelse
Holdingselskabet Bundgaard ApS, Aarhus ejer alle aktier i selskabet, og har dermed bestemmende indflydelse
p& Hejbjerg Maskinfabrik A/S.

11. Transaktioner med nzertstidende parter
I &rsrapporten oplyses alene transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfgrt p& markeds-
maessige vilkar. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C

(stor).

FEndringer i anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er som konsekvens af aendringer til arsregnskabsloven aendret p& falgende om-
rade:

Udviklingsomkostninger

For udviklingsomkostninger, der indregnes i balancen, indregnes et belgb svarende til de udviklingsom-
kostninger, der er indregnet efter 01.01.2016, i “Reserve for udviklingsomkostninger” under egenkapitalen.
Reserven reduceres med de lgbende afskrivninger.

I overensstemmelse med &rsregnskabslovens overgangsbestemmelser er det alene for udviklingsomkost-
ninger, der indregnes fgrste gang den 01.01.2016 eller senere, at der indregnes et tilsvarende belgb i
posten “Reserve for udviklingsomkostninger”.

Materielle anlaegsaktiver

Den forventede restvaerdi efter afsluttet brugstid revurderes Igbende. Tidligere blev restvaerdien opgjort
pa tidspunktet for aktivets ibrugtagen uden efterfglgende revurdering. Koncernen har ingen vaesentlige
restvaerdier pd materielle anlaegsaktiver, ud over hvad der kan henfgres til koncernens grunde. I overens-
stemmelse med arsregnskabslovens overgangsbestemmelser revurderes restvaerdien af materielle anlaegs-
aktiver alene fremadrettet, fgrste gang pr. 31.12.2016.

Egenkapital, reserve for opskrivninger
Reserve for opskrivning af aniaegsaktiver reduceres med de Igbende afskrivninger efter skat. Tidligere blev
reserven alene reduceret ved afhandelse af opskrevne aktiver. Sammenligningstal er tilpasset den an-

drede regnskabspraksis.

Effekt af praksisandringer

Praksisaendringerne medfgrer indenfor koncernegenkapitalen en reduktion af reserve for opskrivninger med
26.464 t.kr. og en tilsvarende forggelse af overfgrt over- og underskud. Effekten af praksisaendringerne
pr. 01.01.2016 er indregnet direkte p& egenkapitalen, jf. egenkapitalopggrelsen side 14.

/ndringerne i anvendt regnskabspraksis har ikke belgbsmaessig indvirkning p& koncernens aktiver, passi-
ver, den finansielle stilling og resultatet, eller pa rsregnskabet for moderselskabet.
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Bortset fra ovennaevnte omrader er arsrapporten aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r, idet
enkelte poster er endret ved reklassifikation:

. Fordeling af omkostninger mellem produktions-, distributions- og administrationsomkostninger. Der er
foretaget tilpasning af sammenligningstal.
° Fordeling af valutakursreguleringer mellem omsaetning og finansielle poster. Der er foretaget tilpasning

af sammenligningstal.
. Indretning af lejede lokaler praesenteres saerskilt, idet belgbet tidligere var indregnet under Andre

anleeg, driftsmateriel og inventar. Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede p8 balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabséret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
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Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederiag.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opnd regnskabs8rets nettoomsaet-
ning. I produktionsomkostninger indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer,
Izh og gager, leje og leasing samt af- og nedskrivninger pa@ immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der
indgar i produktionsprocessen. Endvidere indgdr saedvanlige nedskrivninger af lagerbeholdninger i posten.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, her-
under Ign og gager til seelgere, reklameomkostninger, rejse- og repressentationsomkostninger mv. samt af-
og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der er knyttet til distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herun-
der lgn og gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af
tilgodehavender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver, der benyttes i
administrationen af virksomheden.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtasgter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder best3r af renteomkostninger mv. fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder,

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.
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Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte p8 egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle det danske dattervirksomheder. Den aktuelle dan-
ske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkom-
ster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance
Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og feerdiggjorte udviklingsprojekter.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmu-
lighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende det
pageeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggreisen, ndr omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle anlaegsaktiver bindes et belgb svarende til de afholdte
omkostninger pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt med af- og
nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineaert over den forventede brugstid, der fastseaettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Safremt brugstiden ikke kan skennes pélideligt fastsaet-
tes den til 10 r. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udger den maksimale
afskrivningsperiode restlgbetiden for de pdgaeldende rettigheder.

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

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Produktionsanlaaeg og maskiner 5 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 &r

Indretning af lejede lokaler 5ar
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For indretning af lejede lokaler udggr afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaees-
sige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méales i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene méles til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncern-
interne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi méles til O kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pdgaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvor denne

er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer og direkte lgn samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg&else af forventede tab.
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsér. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat
Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier

af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemzessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen méles til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Geld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende méles
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I3noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |8neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopgarelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfglgende regnskabsdr. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopggrelsen
Pengestremsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved 8rets begyndelse og slutning.

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

Pengestreamme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anleegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg myv. af immate-
rielle og materielle anlaagsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an og afdrag pa rentebaerende

geld.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



