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FF Skagen A/S
Koncernoversigt

Skagerak Pelagic A/S
(100%)

Handels Kompagniet
Fiskerne A/S (100%)

FF Handelsafdeling ApS
100%)

| | HF.Industrifiskehandel

ApS (100%)
HF Transport Sp. z.0.0.
(100%)
H.F. Transport &
FFSkagenFond ~ —— FFSkagenA/S(61,88%) Fiskerhandel :/5(100%)
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|| Sweden Pelagic Vastervik
AB (50%)

| |Rygaard Fisketransport A/S
(40%)

Nordlab A/S (34,6%)

Hanstholm Lossekompagni
ApS (25%)
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FF Skagen A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 01.01.17 - 31.12.17 for FF Skagen A/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabséret

01.01.17 - 31.12.17.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skagen, den 6. marts 2018

Direktionen

Johannes Palsson

Bestyrelsen

Jens Borup Henning Jensen Erik Rasmussen
Formand

Karl Johnsson Odd Elisasen Benny Rasmussen
Jan Nicolai Hansen Dan Brun Christensen Steve Sgrensen
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FF Skagen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i FF Skagen A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for FF Skagen A/S for regnskabsaret 01.01.17 -
31.12.17, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse 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. 31.12.17 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.01.17 - 31.12.17 i

overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafheengige af koncernen og selskabet 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 forpligtelser 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 arsregnskab, der giver et retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab

uden veesentlig 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 vedregrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,

indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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FF Skagen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd 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 revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation,
ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern

kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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 skon 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 pad grundlag af det opndede
revisionsbevis er veesentlig 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 gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
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

medfere, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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FF Skagen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

e Opnar vi tilstraeekkeligt 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, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige 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.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i

henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Skagen, den 6. marts 2018

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Seoren Rasmussen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne32170
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat
Nettoomseetning 2.301.444 2.007.816 2.031.307 1.592.140 1.739.880
Bruttofortjeneste 324.318 181.000 257.233  151.842 28.965
Resultat af primeer drift 100.320 1.281  116.333 39.448  -76.504
Finansielle poster i alt -10.946 17.690 4.483 13.265 -4.699
Resultat for skat 89.374 18.971  120.816 52.713  -81.203
Arets resultat 68.493 13.987 91.482 46.834  -64.836
Balance
Samlede aktiver 1.737.653 1.496.354 964401 809.019  841.527
Investeringer i materielle anleegsaktiver 218.061  222.119 84.161 85.948 37.630
Egenkapital 329.203  263.726  264.770  169.441  103.528
Pengestromme
Nettopengestromme fra:

Driften 305.780  -79.795 34.236  205.080  -72.003

Investeringer -476.683 -284.097  -88.064 -82.982  -39.688

Finansiering 544 487 75.955 16.003 21.724 15.545
Arets pengestromme 373.584 -287.937 -37.825  1483.772 -96.146
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2017 2016 2015 2014 2013
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 23,1% 5,3% 421% 34,3% -48,3%
Overskudsgrad 4.4% 0,1% 5, 7% 2,5% -4.4%
Afkastningsgrad 6,2% 0,1% 13,1% 4.8% -8,8%
Soliditet
Egenkapitalandel 18,9% 17,6% 27,5% 20,9% 12,3%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 196 173 148 127 117

Definitioner af negletal

Egenkapitalens forrentning:

Overskudsgrad:

Afkastningsgrad:

Egenkapitalandel:

BeElERHOLM

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat af primeer drift x 100

Nettoomseetning

Resultat af primeer drift x 100

Gennemsnitlige samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

FF Skagen A/S er moderselskab i en koncern, der udover moderselskabet omfatter de 100% ejede
datterselskaber Skagerak Pelagic A/S, FF Handelsafdeling ApS, Handels Kompagniet Fiskerne A/S,
Hirtshals Tanklager ApS, H.F. Transport og Fiskehandel A/S og H.F. Industrifiskehandel ApS.

Moderselskabets vaesentligste aktivitet bestdr i fremstilling og salg af fiskemel og fiskeolie.

Skagerak Pelagic A/S’ veesentligste aktivitet bestar i fremstilling, forsedling og salg af sildeprodukter.
FF Handelsafdeling ApS driver handel og service samt anden besleegtet virksomhed.

H.F. Transport og Industrihandel A/S driver handel med fiskeprodukter.

H.F. Industrifiskehandel ApS’s aktivitet bestéar i at eje kapitalandele.

Handels Kompagniet Fiskerne A/S har tidligere fungeret som salgsselskab for FF Skagen. I forbindelse

med sendring af koncernens struktur bestdr selskabets aktivitet fremover i salg af fiskeolie til dyr.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold

Selskabet opnéede i 2017 et overskud pa t.DKK 68.493 mod t.DKK 13.987 i 2016.

Koncernen har i indeveerende regnskabsér, via sit 50% medejerskab i SweDen Pelagic, overtaget
Nielsens Fiskeeksport A/S i Albsek. SweDen Pelagic havde fer opkebet af Nielsens Fiskeeksport
produktion i Véastervik og pa Gotland, pa gstkysten og pa Ellos pa vestkysten af Sverige. Fabrikken pa
Ell6s kom til i 2015, hvor SweDen Pelagic overtog foreedlingsvirksomheden Poul Mattson, som fileterer
og marinerer sild. Kgbet af Nielsens Fiskeeksport havde til formal at styrke SweDen Pelagic pa det

internationale marked for sildeprodukter.

I efterdret 2017 overtog FF Skagen samtlige aktier i Skagerak Pelagic, som er Danmarks sterste
producent af sild til human konsum. Med opkebet af Nielsens Fiskeeksport og Skagerak Pelagic har FF
Skagen fortsat udviklingen med at konsolidere foreedlingsindustrien inden for sildeproduktion i
Danmark. Efter opkebet af Skagerak Pelagic har FF Skagen og Vastkustfisk SVC indgéet aftale om at
fusionere Nielsens Fiskeeksport og Skagerak Pelagic med Skagerak Pelagic som det fortseettende
selskab. Skagerak Pelagic vil i lebet af 2018 overtage den svenske koncern og Dbliver sédledes
moderselskab for aktiviteterne i Danmark og Sverige. Efter fusionen vil den danske og den svenske
aktivitet veere samlet i en koncern med FF Skagen som 70 pct. ejer og Vastkustfisk SVC som 30 pct.

ejer.

2017 har pa flere mader veeret et begivenhedsrigt &r for FF Skagen, hvor koncernen i indevesrende
regnskabsar har forarbejdet 615.000 tons ravarer til fiskemel og fiskeolie, hvoraf de 413.000 tons er
forarbejdet i Skagen, mens de 202.00 tons er forarbejdet pa fabrikken i Hanstholm. Endvidere har den

gkonomiske effekt af sidste ars investeringer i produktionsudstyret i Skagen og Hanstholm vist sig at

BeElERHOLM
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

veere helt pa hgjde med det forventede.

2017 startede med store fald i priserne pa fiskemel og fiskeolie, og de reducerede priser resulterede i
en gget efterspergsel fra selskabets kunder. Aret har séledes veeret preeget af et meget hejt

aktivitetsniveau og en meget tilfredsstillende afsasetning.

Ledelsen anser arets resultat for veerende tilfredsstillende.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Koncernens resultat og skonomiske udvikling blev bedre end forventet ved arets start.

Forventet udvikling

Koncernen forventer at realisere et ordineert resultat for 2018, der er lavere end i 2017. Dette skyldes i

al veesentlighed forventningen til lavere kvote pa fiskearten tobis.

Det forventes, at datterselskabet, Skagerak Pelagic A/S i 2018 vil blive fusioneret med SweDen Pelagic
Aalbaek A/S.

Opkreevning af told

Skattemyndighederne har fremsendt krav til selskabet om efteropkraevning af told vedrgrende import
af fisk fra 3. lande for perioden 1. januar 2015 til 30. november 2017 pa t.DKK 35.280. Selskabet kan
ikke anerkende SKATSs krav, og bestrider, at der er baggrund for at foretage efteropkreevning af told.
Sagen vil blive anket til Landsskatteretten ligesom selskabet overvejer at foreligge sagen for EU-

Domstolen. Der henvises til note 17 for en nsermere beskrivelse af forholdet.

Seerlige risici

Koncernens vaesentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til at veere steerkt positioneret pa de markeder
og hos de kunder, hvor produkterne szlges, samt at sikre en til stadighed konkurrencedygtig

produktionspris.

Prisrisici
Koncernens prisrisici knytter sig iseer til udviklingen i prisen pa verdensmarkedet for fiskemel og
fiskeolie samt markedet for sildeprodukter. Koncernens veesentligste ravare er fisk, og koncernen

udsaettes som felge af det volatile marked for en seerlig risiko, idet prisstigninger ikke altid kan

indregnes fuldt ud i prisen pé de feerdige produkter.

Ravarerisici

BeElERHOLM
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

Koncernens udseattes som folge af reguleringer af fiskeriet med kvoter mv. for en seerlig risiko.
Nedskeeringer og reguleringer i kvoterne for fiskerne kan derfor fra tid til anden medfere mangel pa

ravarer.

Valutarisici

Den betydelige handel i fremmed valuta pdvirkes blandt andet af kurs- og renteudsving pa de
finansielle markeder. Kommercielle risici afdeekkes blandt andet via termins-, options-, og

swapforretninger samt fremtidige renteaftaler.

Renterisici

Den rentebaerende geeld er hovedsageligt variabelt forrentet. En forskydning i renter vil kunne fa

indflydelse pé arets resultat.

Eksternt miljo

Koncernen har i regnskabséret fortsat bestraeebelsen pa at minimere miljgbelastningen fra koncernens

produktion. Koncernen har endvidere udarbejdet grent regnskab i henhold til lovgivningen.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Der er ikke i aret foretaget ekstraordineere forsknings- og udviklingsaktiviteter. Koncernen har dog, i
lighed med foregdende ar, afholdt udgifter til forbedring og udvikling af sine produkter og processer i

samarbejde med kunderne.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.

BeElERHOLM
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FF Skagen A/S

Ledelsesberetning

Samfundsansvar

Koncernen har indfert politik indeholdende retningslinjer, malseetninger og strategier, hvorefter der
malrettet arbejdes med at sikre et sundt og sikkert arbejdsmiljg, sdledes at miljgmaeessige forhold

teenkes ind i processen.

Koncernen omsaetter sin politik til handling gennem brug af ledelsessystemer og kontrolsystemer som
opfelgning pé arbejdsprocessen. Koncernen foretager lobende evaluering, der systematisk gennemgéar

og optimerer dets systemer.

Som felge af arbejdet med samfundsansvar arbejder koncernen for, som minimum, at fastholde sit
forholdsvis lave sygefraveer, samt fortsat at kunne begraense miljgbelastningen fra koncernens

produktion.

Koncernens selskaber har i gvrigt ingen formelle politikker for samfundsansvar, herunder for respekt

for menneskerettigheder og reduktion af klimapéavirkning.

Maltal for det underrepraesenterede kon
Maltal for bestyrelsen

Det er koncernens politik, at den procentvise andel af det underrepraesenterede kon i bestyrelsen er pa
minimum samme niveau som den procentvise andel af det tilsvarende ken blandt FF Skagens
aktioneerer. Selskabet arbejder hen imod, at én person fra det underrepraesenterede ken kan indtreede i

bestyrelsen i lgbet af de naeste 3 ar, hvorefter malseetningen vil veere opfyldt.

Politik for at oge andelen af det underrepreesenterede kon péa evrige ledelsesniveauer

Det er koncernens politik at tilstreebe, s& vidt muligt, en ligelig kensmeessig fordeling ved besssttelse af

stillinger pa gvrige ledelsesniveauer.

BeElERHOLM
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Note

FF Skagen A/S

Resultatopgerelse
Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Nettoomseaetning 2.301.444 2.007.816 2.026.440 1.833.617
Aindring i lagre af feerdigvarer og varer
under fremstilling -220.889 186.132 -325.794 187.725
Andre driftsindteegter 28.576 14.267 28.220 13.831
Omkostninger til rdvarer og
hjeelpematerialer -1.571.919 -1.825.264 -1.247.633 -1.695.001
Andre eksterne omkostninger -212.894 -201.951 -205.210 -184.753
Bruttofortjeneste 324.318 181.000 276.023 155.419
Personaleomkostninger -154.743 -127.369 -129.869 -117.648
Resultat for af- og nedskrivninger 169.575 53.631 146.154 37.771
Af- og nedskrivninger af immaterielle og ma-
terielle anleegsaktiver -69.255 -62.350 -52.981 -49.093
Resultat for finansielle poster 100.320 1.281 93.173 -11.322
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 3.720 6.567
Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 1.872 3.121 1.611 3.121
Andre finansielle indteegter 11.137 36.483 11.109 41.423
Andre finansielle omkostninger -23.955 -21.914 -23.177 -22.395
Resultat for skat 89.374 18.971 86.436 17.394
Skat af arets resultat -20.881 -4.984 -17.943 -3.407
Arets resultat 68.493 13.987 68.493 13.987

Resultatdisponering

BeElERHOLM
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FF Skagen A/S

Balance
AKTIVER
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Goodwill 238.850 6.902 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 238.850 6.902 0 0
Grunde og bygninger 282.414 198.317 185.259 191.263
Produktionsanleeg og maskiner 253.616 202.325 190.443 199.326
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 16.854 7.025 6.619 3.701
Materielle anleegsaktiver under udferelse 1.150 0 1.150 0
Materielle anlaegsaktiver i alt 554.034 407.667 383.471 394.290
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 560.562 115.593
Kapitalandele i associerede virksomheder 52.040 20.005 51.719 20.005
Finansielle anlaegsaktiver i alt 52.040 20.005 612.281 135.598
Anlaegsaktiver i alt 844.924 434.574 995.752 529.888
Ravarer og hjselpematerialer 8.577 4729 3.219 4729
Fremstillede varer og handelsvarer 363.155 584.044 250.192 575.986
Varebeholdninger i alt 371.732 588.773 253.411 580.715
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 290.128 327.946 232.613 29.314
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 7.475 285.032
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 23.160 19.210 23.160 19.210
Tilgodehavende selskabsskat 0 1.456 0 3.322
Andre tilgodehavender 30.865 41.223 20.900 4.005
Periodeafgreensningsposter 3.142 627 2.068 497
Tilgodehavender i alt 347.295 390.462 286.216 341.380
Andre veerdipapirer og kapitalandele 75.793 76.245 3.383 3.834
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 75.793 76.245 3.383 3.834
Likvide beholdninger 97.809 6.300 11.714 3.250
Omseetningsaktiver i alt 892.629 1.061.780 554.724 929.179
Aktiver i alt 1.737.553 1.496.354 1.550.476 1.459.067
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13

14

15
15
15

15

16
17
18
19

FF Skagen A/S

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Selskabskapital 18.598 18.598 18.598 18.598
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 10.185 4.401
Overfort resultat 310.605 245127 300.420 240.726
Egenkapital i alt 329.203 263.725 329.203 263.725
Henseettelser til udskudt skat 17.654 6.221 5.243 1.214
Hensatte forpligtelser i alt 17.654 6.221 5.243 1.214
Geeld til realkreditinstitutter 26.222 0 0 0
Geeld til gvrige kreditinstitutter 400.427 178.723 301.641 166.662
Anden geeld 50.457 457 50.000 0]
Langfristede geseldsforpligtelser i alt 477.106 179.180 351.641 166.662
Kortfristet del af langfristede
gaeldsforpligtelser 291.249 44688 270.047 41.466
Geeld til gvrige kreditinstitutter 400.406 682.481 399.774 672.769
Modtagne forudbetalinger fra kunder 184 1.359 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 158.879 268.657 124.957 246.572
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 30.128 51.234
Selskabsskat 17.534 0 9.939 0
Anden geeld 45.338 50.043 29.544 15.425
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 913.590 1.047.228 864.389 1.027.466
Geeldsforpligtelser i alt 1.390.696 1.226.408 1.216.030 1.194.128
Passiver i alt 1.737.553 1.496.354 1.550.476 1.459.067

Afledte finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantsastninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter

BeElERHOLM

17



FF Skagen A/S

Egenkapitalopgorelse

Reserve for

nettoopskriv-
ning efter Forslag til
Selskabs- indre veerdis Overfeort  udbytte for
Belgb i t.DKK kapital metode resultat regnskabséret
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for 01.01.16 - 31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 18.547 0 227.676 18.547
Kapitalforhgjelse 51 0 358 0
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 401 0
Keb af egne kapitalandele 0 0 -1.800 0
Salg af egne kapitalandele 0 0 3.791 0
Betalt udbytte 0 0 0 -18.547
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 0 802 0
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0 -88 0
Forslag til resultatdisponering 0 0 13.987 0
Saldo pr. 31.12.16 18.598 0 245.127 0
Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 - 31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 18.598 0 245.127 0
Valutakursregulering af udenlandske
virksomheder 0 0 =797 0
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 -2.844 0
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0 626 0
Forslag til resultatdisponering 0 0 68.493 0
Saldo pr. 31.12.17 18.598 0 310.605 0
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Egenkapitalopgorelse

Reserve for

nettoopskriv-
ning efter Forslag til
Selskabs- indre veerdis Overfeort  udbytte for
Belgb i t.DKK kapital metode resultat regnskabséret
Moder:
Egenkapitalopgerelse for 01.01.16 - 31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 18.547 62.672 165.003 18.547
Nettoeffekt ved fusion og virksomhedskab 0 -68.654 58.654 0
Korrigeret saldo pr. 01.01.16 18.547 4.018 223.657 18.647
Kapitalforhgjelse 51 0 358 0
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 539 0
Keb af egne kapitalandele 0 0 -1.800 0
Salg af egne kapitalandele 0 0 3.791 0
Betalt udbytte 0 0 0 -18.547
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 695 0 0
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0 -118 0
Forslag til resultatdisponering 0 -312 14.299 0
Saldo pr. 31.12.16 18.598 4.401 240.726 0
Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 - 31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 18.598 4.401 240.726 0
Valutakursregulering af udenlandske
virksomheder 0 =797 0 0
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 -4.445 0
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 1.249 0 0
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0 978 0
Forslag til resultatdisponering 0 5.332 63.161 0
Saldo pr. 31.12.17 18.598 10.185 300.420 0
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20

FF Skagen A/S

Koncernens pengestromsopgorelse

2017 2016
t.DKK t.DKK
Arets resultat 68.493 13.987
Reguleringer 108.502 46.219
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger 217.041 -168.641
Tilgodehavender 41.711 -124.931
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -109.778 161.072
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -5.880 -5.170
Pengestromme fra drift for finansielle poster 320.089 -77.364
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 11.137 36.813
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -23.955 -22.243
Betalt selskabsskat -1.491 -17.001
Pengestrgmme fra driften 305.780 -79.795
Keb af immaterielle anleegsaktiver -241.211 -8.628
Kaeb af materielle anleegsaktiver -214.693 -224.861
Salg af materielle anleegsaktiver 10.181 25.750
Keb af finansielle anleegsaktiver -30.960 -82.411
Salg af finansielle anleegsaktiver 0 6.053
Pengestromme fra investeringer -476.683 -284.097
Keb af egne kapitalandele 0 -1.800
Salg af egne kapitalandele 0 3.791
Kapitaltilfersel 0 409
Betalt udbytte 0 -18.547
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 31.512 0]
Afdrag pa geeld til realkreditinstitutter -725 0
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 673.354 128.505
Afdrag af geeld til kreditinstitutter -159.654 -36.403
Pengestromme fra finansiering 544.487 75.955
Arets samlede pengestromme 373.584 -287.937
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 6.300 1.149
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets begyndelse -682.481 -389.393
Likvide beholdninger ved arets slutning -302.597 -676.181
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 97.809 6.300
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter -400.406 -682.481
Ialt -302.597 -676.181
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Noter

Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK

1. Nettoomseetning

Der gives nedenfor oplysninger om nettoomseetningens fordeling pa aktiviteter og geografiske mar-
keder. Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med selskabets regnskabspraksis og

folger selskabets interne gkonomistyring.

Nettoomseetningen fordeler sig séledes pa

aktiviteter:
Fiskemel og fiskeolie 1.996.840 1.725.355 1.996.840 1.788.196
Konsumfisk 126.288 0 0 0
@vrigt 178.316 282.461 29.600 45.421
Lalt 2.301.444 2.007.816 2.026.440 1.833.617
Nettoomseetningen fordeler sig sdledes pa geografiske

markeder:
Indland 624.738 491.576 510.227 1.800.785
Udland 1.676.706 1.516.240 1.516.213 32.832
Lalt 2.301.444 2.007.816 2.026.440 1.833.617
2. Personaleomkostninger
Legnninger 139.235 116.642 117.519 108.031
Pensioner 8.833 5.852 6.656 4954
Andre omkostninger til social sikring 2.308 1.665 2.079 1.638
Andre personaleomkostninger 4.367 3.210 3.615 3.125
Lalt 1564.743 127.369 129.869 117.648
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i dret 196 173 183 166
Vederlag til ledelsen:
Vederlag til direktion og bestyrelse 3.771 8.098 3.771 7.906

BeElERHOLM

21



FF Skagen A/S

Noter
Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision af arsregnskabet 305 305 145 145
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 10 25 10 25
Skatterddgivning 66 100 50 75
Andre ydelser 446 825 316 661
Lalt 827 1.255 521 906
4. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder 0 0 3.720 6.567
5. Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder
Resultatandele fra associerede
virksomheder 1.872 3.121 1.611 3.121
6. Finansielle indteegter
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 2.703 9.078
@vrige finansielle indteegter 11.137 36.483 8.406 32.345
Lalt 11.137 36.483 11.109 41.423
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Noter
Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
7. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 1.817 1.125
@vrige finansielle omkostninger i alt 23.955 21.914 21.360 21.270
Lalt 23.955 21.914 23.177 22.395
8. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 5.332 -312
Overfort resultat 68.493 13.987 63.161 14.299
Lalt 68.493 13.987 68.493 13.987
9. Immaterielle anlsegsaktiver
Belgb i t.DKK Goodwill
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.17 8.628
Tilgang i aret 241.211
Kostpris pr. 31.12.17 249.839
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -1.726
Afskrivninger i dret -9.263
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -10.989
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 238.850
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Noter

10. Materielle anlaegsaktiver

Produktions- Andre anleeg,
Grunde og anleg og ma- driftsmateriel under udferel-

Materielle an-
leegsaktiver

Belgb i t.DKK bygninger skiner og inventar se
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.17 337.602 554.710 25.931 0]
Tilgang i aret 100.078 99.584 13.881 4.507
Afgang i aret -333 -6.789 -5.875 -3.357
Kostpris pr. 31.12.17 437.347 647.505 33.937 1.150
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -139.285 -354.5566 -16.737 0
Afskrivninger i dret -15.660 -41.177 -3.154 0]
Arets af- og nedskrivninger pa afhasendede

aktiver 12 1.844 2.808 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -154.933 -393.889 -17.083 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 282.414 253.616 16.854 1.150
Regnskabsmaessig veerdi af finansielt

leasede aktiver pr. 31.12.17 0 3.533 0 0
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.17 362.141 601.354 21.697 0
Tilgang i aret 8.637 34.365 6.120 1.150
Afgang i aret 0 -6.789 -5.875 0
Kostpris pr. 31.12.17 360.678 628.930 21.942 1.150
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -160.877 -404.197 -15.826 0
Afskrivninger i dret -14.542 -36.134 -2.305 0]
Arets af- og nedskrivninger pa afhasendede

aktiver 0 1.844 2.808 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -175.419 -438.487 -15.323 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 185.259 190.443 6.619 1.150
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Noter

11. Kapitalandele

{apitalandele i til-
nyttede virksom-

Kapitalandele i
associerede virk-

Belgb i t.DKK heder somheder
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.17 0 19.796
Tilgang i aret 0 30.960
Kostpris pr. 31.12.17 0 50.756
Opskrivninger pr. 01.01.17 0 209
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 0 -797
Arets resultat fra kapitalandele 0 1.872
Opskrivninger pr. 31.12.17 0 1.284
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 0 52.040
Goodwill ved farste indregning af kapitalandele malt til indre

veerdi 0 0
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.17 101.401 19.796
Tilgang i aret 450.000 30.900
Kostpris pr. 31.12.17 551.401 50.696
Opskrivninger pr. 01.01.17 14.192 209
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 0 -797
Arets resultat fra kapitalandele 3.720 1.611
Udbytte relateret til kapitalandele -10.000 0
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 1.249 0
Opskrivninger pr. 31.12.17 9.161 1.023
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 560.562 51.719
I regnskabsposten indgar goodwill pr. 31.12.17 med 238.850 0
Goodwill ved farste indregning af kapitalandele malt til indre

veerdi 241.211 0
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Noter

11. Kapitalandele - fortsat -

Egenkapital Arets resultat
Navn og hjemsted: Ejerandel t.DKK t.DKK
Dattervirksomheder:
Skagerak Pelagic A/S, Frederikshavn 100% 219.603 27.683
Handels Kompagniet Fiskerne A/S, Frederikshavn 100% 4.636 -2.722
FF Handelsafdeling ApS, Frederikshavn 100% 10.464 3.058
H.F. Transport & Fiskehandel A/S, Hjerring 100% 16.961 645
H.F. Industrifiskehandel ApS, Frederikshavn 100% 85.268 25.632
Hirtshals Tanklager ApS, Hjerring 100% 996 -279
H F Transport Sp. z.0.0., Koszalin, Polen 100% 102 46
Associerede virksomheder:
Sweden Pelagic Vastervik AB, Vastervik, Sverige 50% 13.707 609
Nordlab A/S, Frederikshavn 35% 2.776 515
Hanstholm Lossekompagni ApS, Norddjurs 25% -1.357 -1.004
Rygaard Fisketransport A/S, Norddjurs 40% 31.023 1.870
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
12. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte omkostninger 3.142 627 2.068 497

BeElERHOLM

26



FF Skagen A/S

Noter
13. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestdr af:
Palydende
veerdi i alt
Antal t.DKK
Aktiekapital A 16.481.075 16.481
Aktiekapital D 2.117.015 2.117
Lalt 18.598
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
14. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.01.17 6.221 -4.588 1.214 -4.280
Tilgang ved fusion og keb af virksomhed 11.660 5.651 0 0]
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen -227 5.158 4.030 5.494
Udskudt skat pr. 31.12.17 17.654 6.221 5.244 1.214
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Noter

15. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeld i alt Geeld i alt

Belgb i t.DKK forste ar efter b ar 31.12.17 31.12.16
Koncern:

Geeld til realkreditinstitutter 4 565 7.432 30.787 0
Geeld til gvrige kreditinstitutter 286.684 59.682 687.111 223.411
Anden geeld 0 21.290 50.457 457
Ialt 291.249 88.404 768.355 223.868
Modervirksomhed:

Geeld til gvrige kreditinstitutter 270.047 22.190 571.688 208.128
Anden geeld 0 20.833 50.000 0]
Talt 270.047 43.023 621.688 208.128

16. Afledte finansielle instrumenter

Koncernen:

Som led 1 sikring af indregnede og ikke-indregnede transaktioner anvender koncernen

sikringsinstrumenter sdsom valutaterminskontrakter, valutaoptioner samt rente og valutaswaps.

Koncernen har indgdet rente- og valutaswaps til sikring af fremtidige rentebetalinger pa variabelt
forrentede lan. Markedsveerdien af disse udger pr. 31. december 2017 en negativ veerdi pa t.DKK 2.291,

som er indregnet i balancen. Arets regulering er indregnet direkte pa egenkapitalen.

Herudover har koncernen indgéet valutaterminsforretninger i NOK, JPY og USD til sikring af keb og
salg. I forhold til terminskursen pd balancedagen har kontrakterne en negativ veerdi pa t.DKK 7.233,
hvoraf tDKK 3.566 vedregrer dagsveerdisikring, mens t.DKK 3.667 vedrerer sikring af fremtidige
transaktioner. Reguleringen af dagsveerdisikringen er fort i resultatopgerelsen under finansielle poster,

mens regulering af sikring af fremtidige transaktioner er fort direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden:

Som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede transaktioner anvender modervirksomheden

sikringsinstrumenter sdsom valutaterminskontrakter samt renteswaps.

BeElERHOLM
28



FF Skagen A/S

Noter

Selskabet har indgdet renteswap til sikring af fremtidige rentebetalinger pa variabelt forrentede lan.
Markedsveerdien af disse udger pr. 31. december 2017 en negativ veerdi pa t.DKK 1.898, som er

indregnet i balancen. Arets regulering er indregnet direkte pd egenkapitalen.

Herudover har selskabet indgéet valutaterminsforretninger i NOK til sikring af keb. I forhold til
terminskursen pa balancedagen har kontrakterne en negativ veerdi pa t.DKK 8.435, hvoraf t.DKK 3.566
vedrgrer dagsveerdisikring, mens t.DKK 4.869 vedrerer sikring af fremtidige transaktioner.
Reguleringen af dagsveerdisikringen er fert i resultatopgerelsen under finansielle poster, mens

regulering af sikring af fremtidige transaktioner er fert direkte pa egenkapitalen.

17. Eventualforpligtelser

Koncernen:

Leasingforpligtelser

Koncernen har indgdet leasingkontrakter med en restlgbetid pd 28 méneder og en gennemsnitlig
ydelse pé t.DKK 43, i alt t.DKK 1.199.

Kautionsforpligtelser

Koncernen har stillet selvskyldnerkaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er maksimeret til t.DKK 10.731. Associerede virksomheders geeld til omfattede
kreditinstitutter udger pa balancedagen t.DKK 10.731.

Andre eventualforpligtelser

Koncernen har tilbagebetalingsforpligtelse vedrgrende modtagne tilskud til anleegsinvesteringer.
Safremt koncernen afheender anleegsaktiver, hvortil der er ydet investeringstilskud, kan koncernen
blive palagt delvist at tilbagebetale tilskud modtaget inden for de seneste 5 ar. Pr. 31. december 2017
andrager det maksimale belgb, der kan kreeves tilbagebetalt t.DKK 4.290.

Skattemyndighederne har fremsendt krav til selskabet om efteropkraevning af told vedrgrende import
af fisk fra 3. lande for perioden 1. januar 2015 til 30. november 2017 pa t.DKK 35.280. Selskabet kan

ikke anerkende SKATSs krav, og bestrider, at der er baggrund for at foretage efteropkreevning af told.

Sagen vedrerer fortoldning af fisk fra 3. lande. Ved fortoldning af fisk fra 3. lande har selskabet
betragtet industrifisk, som eksempelvis blahvilling, som animalske produkter, ikke andetsteds
tariferet, uegnede til menneskefgde. Begrebet egnet/uegnet som menneskefgde er ikke defineret i
toldtariffen, og til afklaring af begrebet mé& der derfor ses pa relevante bestemmelser i
fedevarelovgivningen og handelsnormer for fiskerivarer, i hvilken lovgivning der fastseettes kriterier

for, hvorndr en fisk anses som egnet til menneskefgde.
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Noter

Selskabets samlede konklusion er, at skattemyndighederne har behandlet sagen uden tilstraekkelig
hensyntagen til de for fedevarer geeldende regler, og SKAT har i vidt omfang set bort fra adskillige EU
forordninger, der geelder for fgdevareomradet. Desuden har SKAT ikke gennemfert en retssikker
preveudtagning og analyse, som heller ikke opfylder EU’'s forordninger og geeldende retspraksis.
Samlet har SKAT, efter selskabets opfattelse, ikke fort noget holdbart bevis for, at selskabet har

anvendt forkerte varekoder i forbindelse med fortoldning af fisk fra 3. lande.

Sagen vil blive anket til Landsskatteretten ligesom selskabet overvejer at foreligge sagen for EU-

Domstolen.

Modervirksomheden:

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldner kaution for tilknyttede virksomheders geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er ulimiteret. Tilknyttede virksomheders geeld til omfattede kreditinstitutter udger péa
balancedagen t.DKK 12.178.

Selskabet har stillet selvskyldner kaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er maksimeret til tDKK 10.731. Associerede virksomheders geeld til omfattede

kreditinstitutter udger pa balancedagen t.DKK 10.731.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegreenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pé renter, royalties
og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte skatteforpligtelse for de
sambeskattede selskaber udger t.DKK 17.534 pa balancedagen, hvoraf t DKK 9.939 er indregnet i
balancen. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte

skatteforpligtelse som konsekvens af eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

Moderselskabet har ingen gvrige eventualforpligtelser, udover den omtalte sag vedrerende toldmeessig

behandling af fisk, som er omtalt ovenfor.

18. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 30.787 er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 90.550.

Af selskabets gvrige materielle anleegsaktiver skennes t.DKK 68.785 at veere omfattet af pantseetningen

BeElERHOLM
30



FF Skagen A/S

Noter

til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har koncernen afgivet ejerpantebreve pd DKK 218,5 mio. og
skadeslasbreve pd DKK 61,2 mio. med pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmeessige veerdi pr.
31.12.17 udger ca. DKK 248,4 mio. samt gvrige materielle anleegsaktiver, hvis regnskabsmeessige veerdi
pr. 31.12.17 udger ca. DKK 259,2 mio.

Herudover har koncernen udstedt ejerpantebreve pad DKK 24,5 mio., der giver pant i en del af
koncernens materielle anleegsaktiver, hvis samlede regnskabsmeessige veerdi udger ca. DKK 2,2 mio.

Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har koncernen afgivet virksomhedspant pa DKK 443 mio.

Virksomhedspantet omfatter pr. 31.12.17 felgende aktiver til regnskabsmeessig vaerdi:

e Andre anleeg, driftsmateriel og inventar t.DKK 259.227
¢ Varebeholdninger t.DKK 371.733
e Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, t.DKK 282.277

Modervirksomheden:

Selskabet har udstedt ejerpantebreve péd i alt t.DKK 117,53 mio. og skadeslgsbreve pa DKK 61,2 mio.,
der giver pant i grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa t.DKK 157.842 samt gvrige

materielle anleegsaktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger t.DKK 190.442.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har selskabet afgivet virksomhedspant pa DKK 300 mio.

Virksomhedspantet omfatter pr. 31.12.17 felgende aktiver til regnskabsmeessig vaerdi:

e Produktionsanleeg, andre anleeg, driftsmateriel og inventar t.DKK 190.442
e Varebeholdninger t.DKK 253.411
¢ Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, t. DKK 232.615

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har selskabet pantsat kapitalandele i tilknyttede
virksomheder, hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 545.463.
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19. Nzertstaende parter
Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse
FF Skagen Fond, Skagen Kapitalejer

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennemfert pa nor-

male markedsvilkar. I indevaerende regnskabsar har der ikke veeret transaktioner med FF Skagen Fond.

Vederlag til ledelsen fremgar af note 2. Personaleomkostninger.

Koncern

2017 2016
t.DKK t.DKK

20. Reguleringer til pengestromsopgorelse
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 69.255 52.350
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -1.872 -3.121
Finansielle indteegter -11.137 -36.813
Finansielle omkostninger 23.955 22.243
Skat af arets resultat 20.881 4.984
@vrige reguleringer 7.420 6.576
Lalt 108.502 46.219
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GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for store koncerner og virksomhe-

der i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregdende ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nadr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-

ten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet  omfatter modervitksomheden og dens  dattervirksomheder, hvori
modervirksomheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller
gennem aftaler har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
kapitalandele, mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke

bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, afleegges i overensstemmelse med

koncernens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og
dattervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser
af kapitalandele, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er

realiserede.
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VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra erhvervelsestidspunktet henholdsvis
stiftelsestidspunktet. Erhvervelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnas kontrol over virk-
somheden. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelses- henholdsvis afvik-
lingstidspunktet. Afstadelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden overgar til

tredjemand.

Ved erhvervelse af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkegbte

virksomheders identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.
Skatteeffekten af de foretagne omvurderinger indregnes.

Kostprisen for kapitalandelene i de erhvervede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel
af dattervirksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev

etableret.

Den pa erhvervelsestidspunktet opgjorte goodwill (positivt forskelsbeleb) indregnes i koncern-
regnskabet under immaterielle anleegsaktiver og i modervirksomhedens balance under kapitalandele i
dattervirksomheder. Goodwill afskrives lineesert efter en individuel vurdering af aktivets brugstid.
Brugstiden for goodwill er fastsat til 5 - 8 ar under hensyntagen til de forventede fremtidige
nettoindteegter fra den virksomhed, som goodwill er knyttet til. Goodwill fra erhvervede virksomheder
reguleres indtil udgangen af aret efter anskaffelsen.

Gevinster eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem afheen-
delsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke af-

skrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.

For sammenslutninger af virksomheder underlagt den samme interesses kontrol anvendes
sammenlegningsmetoden. Sammenleegningen anses for gennemfert med tilbagevirkende kraft med

tilpasning af sammenligningstal. Sammenleegningsmetoden er i regnskabsaret anvendt i forbindelse
med fusion mellem FF Skagen A/S og FF Hanstholm A/S.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balan-

cedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstden eller
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indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger. Anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke monetesere aktiver, der er erhvervet i fremmed

valuta, omregnes til historiske valutakurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvsteendige
enheder, omregnes resultatopgerelserne til transaktionsdagens kurser eller tilneermede gennemsnitlige
valutakurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Valutakursreguleringer,
opstédet ved omregning af egenkapitaler ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes

direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder og associerede
virksomheder, der males efter indre veerdis metode og hvor mellemveaerendet anses for en del af den
samlede investering, indregnes direkte i egenkapitalen. Ved afhaendelse af de selvsteendige

udenlandske enheder indregnes de akkumulerede valutakursdifferencer i resultatopgerelsen.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter males ved ferste indregning til kostpris. Efterfglgende méles de til

dagsveerdi og indregnes i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld.

Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse (dagsveerdisikring),
indregnes i resultatopgerelsen sammen med eendringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede

forpligtelse.

Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige pengestremme (pengestremssikring), indregnes i
egenkapitalen. Medferer den sikrede transaktion indregning af et aktiv eller en forpligtelse, indregnes
den akkumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet, som tidligere er indregnet i egenkapi-
talen, i kostprisen for aktivet eller forpligtelsen. Medferer den sikrede transaktion indregning af en
indteegt eller en omkostning, indregnes den akkumulerede dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumentet, som tidligere er indregnet i egenkapitalen, sammen med den sikrede indteegt

eller omkostning.

Hvis den sikrede transaktion ikke leengere forventes at finde sted, ophgrer behandlingen som
pengestremssikring, og den akkumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet overferes til
resultatopgerelsen under andre finansielle poster. Hvis den sikrede transaktion fortsat forventes at
finde sted, men betingelserne for pengestremssikring ikke leengere er opfyldt, opherer behandlingen
som sikring, og den akkumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet forbliver under

egenkapitalen, indtil transaktionen finder sted.
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Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for
behandling som regnskabsmeessig sikring, indregnes lgbende i resultatopgerelsen under andre

finansielle poster.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingkontrakter vedrgrende aktiver, hvor selskabet har alle veesentlige fordele og risici forbundet
med ejendomsretten over aktivet (finansielle leasingkontrakter), indregnes i balancen. Finansielt
leasede aktiver og dertilhgrende leasingforpligtelser méles ved ferste indregning til dagsveerdien af det
leasede aktiv eller nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser, hvis denne er lavere. Finansielt

leasede aktiver behandles efterfelgende som gvrige tilsvarende aktiver.

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser.
Efter forste indregning males leasingforpligtelser til amortiseret kostpris, hvorefter leasingydelsens

rentedel indregnes i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Nettoomseaetning

Indteegter ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, sdfremt levering og risikoovergang til keber
har fundet sted inden udgangen af regnskabsédret, og nér salgsbelebet kan opgeres palideligt og
forventes indbetalt. Nettoomsaetning maéles til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og afgifter opkreevet

pé vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.

MAndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling

Aindring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter arets reguleringer af lagre af
feerdigvarer og varer under fremstilling, herunder nedskrivninger pa lagerbeholdninger af feerdigvarer

og varer under fremstilling i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Andre driftsindteegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og materielle

anleegsaktiver.
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Omkostninger til ravarer og hjselpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter arets forbrug af ravarer og hjeelpematerialer med

tilleeg af eventuelle forskydninger i lagerbeholdningen, herunder evt. svind.

Under omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer indregnes tillige nedskrivninger pa
lagerbeholdninger af rdvarer og hjelpematerialer i det omfang, de ikke overstiger normale

nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, administration,

lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesre afskrivninger baseret pa folgende

brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 5-8 0
Bygninger 10 - 50 0-55
Produktionsanleeg og maskiner 4-10 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 0

Goodwill afskrives over 5 - 8 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige

nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
Grunde afskrives ikke.
Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.

Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restvaerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.
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Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis

omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

For kapitalandele i associerede virksomheder og i modervirksomheden tillige dattervirksomheder, der
maéles efter indre veerdis metode, indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen
efter eliminering af urealiserede interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og
nedskrivning af goodwill. For associerede virksomheder elimineres interne gevinster og tab alene

forholdsmaessigt.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter ligeledes ge-

vinster og tab ved salg af kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtegter og renteomkostninger, rentedelen af
finansielle leasingydelser, valutakursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta, gevinster

og tab pa andre veerdipapirer og kapitalandele samt gevinster og tab pa geeldsforpligtelser m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes lgbende

som finansiel omkostning.

Udbytte fra andre kapitalandele indteegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til
poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Modervirksomheden funge-
rer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af sel-

skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-

vende dette underskud til nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.
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BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster og tab ved afhaendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre

anleeg, driftsmateriel og inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er Klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

Kostprisen for et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis

brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pd brugstider og restveerdier, som fremgar af

afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Materielle anleegsaktiver under udferelse

Materielle anleegsaktiver under udferelse males til kostpris. Afholdte omkostninger vedrgrende
materielle anleegsaktiver under udferelse overferes til den relevante aktivkategori, nar aktivet er klar til

brug.

Gevinster eller tab ved afhaeendelse af materielle anlsegsaktiver

Gevinster eller tab ved afhsendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.
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Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I koncernens balance indregnes og maéles associerede virksomheder efter den indre veerdis metode,
hvilket indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige andel af virksomhedernes
regnskabsmeessige indre veerdi, opgjort efter koncernens regnskabspraksis, reguleret for resterende

veerdi af positiv eller negativ goodwill samt forholdsmaessige interne gevinster og tab.

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der efter den indre veerdis metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene madles til den
forholdsmaeessige andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre vaerdi, opgjort efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis, reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt

gevinster og tab ved transaktioner med de pageldende virksomheder.

Regnskabspraksis for erhvervelse af nye virksomheder fremgar af afsnittet "Virksomhedssam-
menslutninger”. Afsnittet omfatter erhvervelser af dattervirksomheder og bestdende virksomheder (ak-
tiviteter), hvor der opnés kontrol over en anden virksomhed. Regnskabspraksis for erhvervelser af
kapitalandele i associerede virksomheder felger principperne for virksomhedssammenslutninger, jf.

beskrivelsen i afsnittet "Virksomhedssammenslutninger”.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeaessige veerdi af anlegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt for

indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet, anses
dette som en indikation pé veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regnskabs-

meessige vaerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapital-
veerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter

endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisationsveerdien,

hvis denne er lavere.

Kostpris for rédvarer og hjeelpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med tilleeg af

omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling opgeres som veerdien af direkte og
indirekte medgdede materialer og len. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte
materialer og lgn samt vedligeholdelse af og afskrivning pd de i produktionsprocessen benyttede
maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning
pé de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og ledelse. Renter af 1&n til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kost-

prisen.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af faserdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hen-

syntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til padlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation p&, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger

vedrgrende efterfelgende regnskabsar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Kapitalandele, der ikke er klassificeret som tilknyttede eller associerede virksomheder, og som ikke
handles pa et aktivt marked, males i balancen til kostpris. Andre kapitalandele Kklassificeret som

omsaetningsaktiver nedskrives til nettorealisationsveerdien, sadfremt denne er lavere. Andre kapitalande-
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le, der handles pa et aktivt marked, males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes i
modervirksomhedens &arsregnskab under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra
dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for FF Skagen A/S,

bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat under til-

godehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessige og skattemeessige vaerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa an-
skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor
opgorelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa

grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne realiseres til

ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme skattejurisdiktion eller ved udligning i

skat af fremtidig indtjening.

Udskudt skat maéles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med
balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
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Geeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pé tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (l&nop-
tagelsen). Gaeldsforpligtelserne méles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og laneom-
kostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lebetiden pa grundlag af

den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

péalydende veerdi.

Geeldsforpligtelser, som er effektivt sikret af afledte finansielle instrumenter, males til dagsveerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter beleb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for

levering af den aftalte vare eller faerdiggerelse af den aftalte tjienesteydelse.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra driften, inve-

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter, betalte

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

finansielle aktiver samt kegb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa
langfristede geeldsforpligtelser. Endvidere omfatter pengestremme fra finansiering ydelser péa

finansielle leasingkontrakter.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenszetter sig af likvide beholdninger og kortfristet
geeld til kreditinstitutter.
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