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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar —
31. december 2017 for VELUX Danmark A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for ud-
viklingen i selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for selskabets finansielle stil-
ling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Harsholm, den 16. maj 2018

Mick Schou Rasmussen
adm. direktor
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i VELUX Danmark A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for VELUX Danmark A/S for regnskabséret 1. januar — 31. december
2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2017 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vo-
res opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Uafhzengighed

Vi er uathzngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IES-
BA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gzeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ov-
rige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nér sidan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med ri-
melighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen.



Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici samt opnér revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere
end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opndr vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmearksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis si-
danne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er base-
ret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé
en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Keabenhavn, den 16. maj 2018

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab )
CVR—nr. 30 ZOO2 2§ i
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

VELUX Danmark A/S
Postadresse: Breeltevej 18, 2970 Horsholm

Telefon: 45 16 45 16
Hjemmeside: www.velux.dk

CVR-nr.: 46911415
Hjemstedskommune: Hersholm
Stiftet: 12. september 1973
Regnskabsér: 1. januar — 31. december
Regnskab nr. 45

Bestyrelse

Peter Bang (formand)
Keith Riddle
Ann Charlotte Jensen

Direktion

Mick Schou Rasmussen (adm. direktor)

Revision

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

Generalforsamling

Ordinzr generalforsamling afholdes 16. maj 2018.



Ledelsesberetning

Hoved- og negletal

| 2017 2016 2015 2014 2013 |
Hovedtal (mio.kr.)
Resultat for finansielle poster og skat (EBITA) 7.9 7,2 79 8,0 8,0
Resultat af finansielle poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets resultat 6,2 5,6 6,0 5,9 59
Balancesum 49,1 49.8 36,2 47,5 55,5
Investering i materielle anleegsaktiver (netto) 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0
Egenkapital 18,5 17,9 18,3 18,3 18,3
Nogletal (i %)
Afkastningsgrad 16,0 16,7 18,8 15,5 15,8
Egenkapitalandel 37,6 35.9 50,6 38.5 32,9
| Gennemsnitligt antal medarbejdere 51 43 46 45 42 |

Beretning

Virksomhedens vzaesentligste aktiviteter

VELUX Danmark A/S indgér i VELUX koncernen og har som hovedaktivitet at szlge
VELUX produkter i Danmark.

Udvikling i ekonomiske forhold og aktiviteter

Bruttofortjenesten i 2017 udgjorde 37,6 mio. kr. (mod 34,9 mio. kr. i 2016), og arets resultat
efter skat udgjorde 6,2 mio. kr. (mod 5,6 mio. kr. i 2016). Regnskabséret 2017 har levet op til
forventningerne, og det realiserede resultat anses for tilfredsstillende og pa niveau med de i
arsrapporten for 2016 fremsatte forventninger.

Risikofaktorer

Selskabets vasentligste risiko er knyttet til evnen til fortsat at veere en forende leverander af
vinduer og tilbeher til de markeder, hvor selskabet er reprasenteret. Selskabet er endvidere
pavirket af byggekonjunkturerne.

Selskabet har ikke vasentlige risici vedrerende enkeltkunder eller samarbejdspartnere ud over,
hvad der er sadvanligt for branchen samt almindeligt forekommende kunde/leverander for-
hold.

Videnressourcer

Selskabet forholder sig labende til nedvendigheden af at kunne tiltreekke, udvikle og fastholde
medarbejdere med et relevant kompetenceniveau.



Ledelsesberetning
Miljaforhold

Selskabet arbejder lobende pé at reducere miljopavirkningen fra virksomhedens drift, ligesom
VELUX produkterne til stadighed videreudvikles med henblik pa at forbedre de miljs og ener-
gimassige egenskaber, egge levetiden yderligere og minimere vedligeholdelsesomkostnin-
gerne.

Forventninger til 2018

Det er ledelsens forventning, at arets resultat i 2018 vil vaere pa niveau med 2017.



Arsregnskab 2017

Resultatopgorelse 1. januar — 31. december

t.kr.

Bruttofortjeneste
Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster og skat
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Note

2017 2016
37.647 34.920
29.709 27.745

7.938 7.175

38 25

7.900 7.150

1.738 1.600

6.162 5.550




Arsregnskab 2017

Balance pr. 31. december

tkr.

AKTIVER
Omsaetningsaktiver
Varebeholdninger
Handelsvarer

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Andre kortfristede tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Omszetningsaktiver i alt

AKTIVERTALT

Note

2017 2016
549 1.010
549 1.010

46.401 47.528
81 0
125 99

1.298 755

678 399
48.583 48.781
49.132 49.791
49.132 49.791




Arsregnskab 2017

Balance pr. 31. december

t.kr.

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Leverandergeeld

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden kortfristet geeld

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser og avrige kontraktlige forpligtelser
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Nertstiende parter

Note

O o0 N1 =

2017 2016
2.000 2.000
10.332 10.332
6.162 5.550
18.494 17.882
1.684 731
12.007 16.158
16.947 15.020
30.638 31.909
49.132 49.791
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Arsregnskab 2017
Egenkapitalopgerelse

t.kr,

Egenkapital 1. januar 2017
Udbetalt udbytte
Overfort af arets resultat

Egenkapital 31. december 2017

Aktie Overfort Foreslaet
kapital resultat udbytte I alt
2.000 10.332 5.550 17.882
- - 5.550 5.550
- 0 6.162 6.162
2.000 10.332 6.162 18.494
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Arsregnskab 2017
Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for VELUX Danmark A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for regnskabsklasse C (mellemstore) virksomheder.

Selskabet indgar i VKR Holding A/S' koncernregnskab.

Selskabet udarbejder i overensstemmelse med &rsregnskabslovens § 86, stk. 4 ikke pengestremsopgorelse. Sel-
skabets pengestremme indgar i pengestromsopgerelsen i koncernregnskabet for VKR Holding A/S, Hersholm.
CVR-nr. 30830415.

Arsrapporten er aflagt efier samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger.

Moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs
og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstéen eller indregning i seneste arsrapport indreg-
nes i resultatopgarelsen under finansielle indtezgter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Bruttoresultat

Selskabet har i resultatopgerelsen valgt at sasmmendrage posterne nettoomsetning, &ndring i lagre af ferdigvarer
og varer under fremstilling, samt andre driftsindtaegter i posten bruttofortjeneste.

Nettoomsaetning

Indtegter ved salg af handelsvarer indregnes i resultatopgerelsen, séfremt levering og risikoovergang til keber har
fundet sted inden arets udgang.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindtagter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzr karakter i forhold til virksomhe-
dernes aktiviteter, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver,

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelie leasingomkostninger m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtezgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.
Finansielle poster omfatter renteindt@gter og -omkostninger; realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab ved-
rorende geeld og transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af arets resultat

Skat af rets resultat omfatter arets aktuelle skat og arets udskudte skat og indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til 4rets resultat og direkte p4 egenkapitalen med den del, der kan henfores til egenkapital-
transaktioner.
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Arsregnskab 2017
Noter

Zndringer i udskudt skat som folge af xndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernvirksomheder og indgar i acontoskatteordningen. Selskabet afregner
den danske skat af den skattepligtige indkomst for selskabet til det ultimative moderselskab VKR Holding A/S.

Det ultimative moderselskab VKR Holding A/S er administrationsselskab for sambeskatiningen og afregner som
folge heraf den samlede danske skat af de sambeskattede selskabers skattepligtige indkomst.

Balancen
Omszetningsaktiver

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, ned-
skrives til denne lavere veerdi. Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris
med tilleg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imedegaelse af tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter, indregnet under omseetningsaktiver, omfatter forudbetalinger for varer og serviceydel-
ser, der endnu ikke er modtaget samt omkostninger afholdt til varer og tjenesteydelser, som ferst tages i anvendelse
i det efterfolgende regnskabsir.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Forpligtelser

Udskudt skat

Udskudt skat, der opgeres efter den balanceorienterede galdsmetode, beregnes af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig vardi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede skattemassige underskud, méles til den
veerdi, hvortil aktivet forventes realiseret enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare

gzldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endringer i udskudt skat som folge af @ndringer
i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fores direkte pa egenkapitalen.

Gzeldsforpligtelser

Ovrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsverdi.
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Arsregnskab 2017
Noter

Hoved- og nagletal

De anforte nogletal er beregnet siledes:

Afkastningsgrad: EBITA x 100
Gns. investeret kapital

Egenkapitalandel (Soliditet): Egenkapital x 100
Balancesum
EBITA:

Resultat for goodwill, amortiseringer, finansielle poster og skat.
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Arsregnskab 2017
Noter

Personaleomkostninger

t.kr. 2017 2016
Gager og lonninger 27.116 25.317
Pensioner 2.210 2.072
Andre omkostninger til social sikring 383 356

29.709 27.745
Gennemsnitligt antal medarbejdere (fuldtid) 51 48

I personaleomkostninger indgar gager og vederlag til selskabets direktion, samt honorar til bestyrelsen med 1,690

tkr. (2016: 1.527 tkr.).

Skat af arets resultat

tkr. 2017 2016
Arets aktuelle skat 1.764 1.643
Regulering til tidligere ar 0 65
Arets regulering af udskudt skat 26 -108

1.738 1.600

Resultatdisponering

tkr. 2017 2016
Foreslaet udbytte 6.162 5.550
Resultatdisponering i alt 6.162 5.550

15



Arsregnskab 2017
Noter

Udskudte skatteaktiver

t.kr. 2017 2016

Udskudte skatteaktiver 1. januar 99 -9

Arets regulering af udskudt skat i resultatopgerelsen 26 108

Udskudte skatteaktiver 31. december 125 99
Aktiekapital

Aktiekapitalen bestar 31. december 2017 af 2.000 stk. & 1 tkr., og har veeret uzndret de seneste fem ar.

Eventualforpligtelser og svrige kontraktlige forpligtelser

t.kr. 2017 2016
Lejcaftaler vedrorende lokaler 11.518 13.990
Leasingforpligtelser (operationel leasing)

forfalder inden for 5 4r med i alt 2.666 2.249

Lejeaftaler vedrerende lokaler bestar udelukkende af forpligtelser til det ultimative moderselskab.

Selskabet er sambeskattet med pvrige danske selskaber i VKR koncernen. Selskabet hz:fter i henhold til lovgivning
ubegraenset og solidarisk med de evrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter, renter heraf o.1,
samt for danske kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsérets afslutning indtruffet begivenheder, der har vasentlig betydning for arets resultat
eller finansielle stilling.

Neertstaende parter

VKR Holding A/S og VELUX A/S har bestemmende indflydelse p4 selskabet.
VKR Holding A/S, Breeltevej 18, 2970 Horsholm, udarbejder koncernregnskab for den koncern, hvori VELUX
Danmark A/S indgar.

Det oplyses, at der imellem selskabet og selskabets nartstdende parter alene har fundet transaktioner sted p4 nor-
male markedsvilkar.
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