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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31 december
2019 for Knauf A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for
udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for
koncernens og selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 19.05.2020

/ 67 BESTYRELSE Z&ZZWW

Ian Stokes m Abildgaard
(formand)

M@ﬁgh 4:;1; Aﬁﬂ Key‘%ﬂezs;ﬂ rn Boje Niﬁ/
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PATEGNINGER
Den uafhengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Knauf A/S.

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Knauf A/S for regnskabséret 1. januar — 31. december 2019,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for savel koncernen
som selskabet samt pengestromsopgerelse for koncemen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og koncemens pengestromme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er n@rmere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet" (herefter ben@vnt "regnskaberne"). Det
er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uathngige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske
regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for nedvendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at fortsztte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskaberne pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning 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 galdende 1 Danmark, altid vil afdekke vasentlig
fejlinformation, nar sidan 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 p4 de skonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugeme treffer pa grundlag af regnskaberne.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gzldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

> Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage veasentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hojere end ved veasentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveargelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.
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PATEGNINGER (forsat)

> Opndr vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og sel-skabets interne kontrol.

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

> Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncemregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis
er vesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore opmarksom pid oplysninger herom i
koncernregnskabet og &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusion er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for
vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at koncermnen og
selskabet ikke lngere kan fortsette driften.

4 Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

| 4 Opnér vi tilstrekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncemregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncemrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intem kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

1 tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden opniet ved revisionen
eller pa anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 19.05.2020
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Peter Gath
statsaut. revisor
mne19718
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LEDELSESBERETNING

VIRKSOMHEDENS HOVEDAKTIVITET

Koncernens og moderselskabets aktivitet i 2019 har i lighed med tidligere &r bestaet i produktion og salg

af forarbejdede gipsprodukter.

Aktivitet i Mellemosten foregér gennem en filial. Aktiviteten forleber som planlagt.

OKONOMISK UDVIKLING

[Belsb i mio. DKK 2019 2018 2017 2016 2015)
Hovedtal (Koncernen)

Nettoomsaetning 1.005 1.097 1.090 968 970
Resultat af primeer drift 95 85 116 140 114
Resultat af finansielle poster -2 1 3 -4 16
Ordinert resultat for skat 117 119 147 167 154
Arets resultat 93 95 116 131 118
Anlegsaktiver 470 481 402 458 461
Arets investeringer i materielle anlzgsaktiver 41 140 26 41 32
Omsetningsaktiver 468 494 517 475 494
Aktiver i alt 938 975 919 933 955
Egenkapital 666 692 601 648 670
Hensatte forpligtelser 49 50 50 52 53
Langfristet geeld 4 6 6 5 4
Kortfristede geldforpligtelser 215 227 262 228 228
Passiver i alt 934 975 919 933 955
Pengestrem fra driftsaktivitet 112 76 166 200 223
Pengestrem fra investeringsaktivitet -41 -143 -28 -42 -32
Pengestrem fra finansieringsaktivitet -186 19 -57 -96 -172
Arets pengestromme -115 -48 81 62 19
Medarbejderantal 366 372 348 332 339
Nogletal

Overskudsgrad (EBIT-margin) 9,5% 7,7% 10,6% 14,5% 11,8%
Afkast af den investerede kapital 18,3% 184%  292%  30,6%  21,3%
Egenkapitalforrentning 14,7% 14,7% 18,6% 19,9% 16,7%
Aktiver/Egenkapital 1,4 1,4 1,5 1,4 1,4

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefaling. Der henvises til
definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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LEDELSESBERETNING

Knauf A/S - koncernen og moderselskabet realiserede for 2019 et tilfredsstillende resultat af ordinzer
primer drift, som var pa niveau med forventningerne.

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN, HERUNDER VASENTLIGE BEGIVENHEDER
EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING.

Efter balancedagen har det globale udbrud af coronavirus (COVID-19) haft negativ indvirken pa de
finansielle markeder og de makrogkonomiske forhold. Omfanget og varigheden heraf er usikker, men
kan have negativ indflydelse pa nogle af koncernens og moderselskabets markeder.

For 2020 forventes savel omsatning som resultat af ordiner primer drift at veere pa et lavere niveau end
2019 for bade koncernen og moderselskabet som folge af pavirkningen af coronavirus (COVID-19).

MILJOFORHOLD
Vores ledelsessystem er certificeret efter ISO 9001, ISO 14001 og OHSAS 18001. Energistyrelsen har
givet tilladelse til at udlede CO2 samt tildelt kvoter efter kvoteloven.

Knauf A/S har ikke pligt til at udarbejde et gront regnskab.
SAMFUNDSANSVAR

Koncernen og moderselskabet har ved udgangen af regnskabséret 2019 ikke ferdiggjort risiko- og
vesentlighedsvurderingerne relateret til samfundsansvar og heraf vurderet relevansen af udarbejdelse og

beskrivelsen af lokale politikker for menneskerettigheder, klima- og miljeforhold, sociale forhold og anti-

korruption, da koncern og moderselskabet i forvejen er omfattet af den everste koncernens politikker.
Den overste koncerns vurdering af sammenhangen imellem politikker, handlinger og resultater
foretages dog ikke rettidigt til regnskabsaflaggelsen af dette koncernregnskab, hvorfor koncernen og
moderselskabet er i gang med ferdiggerelse af den lokale monitorering som vil inkluderes i
koncernregnskabet for 2020.

KVINDER I BESTYRELSEN
Det er malet, at der ved udgangen af 2019 skal vaere mindst 25 % kvinder i bestyrelsen. Ved udgangen af
2019 er der tre generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer, der er 2 mand og en kvinde.

KVINDER I LEDELSEN

Det er selskabets politik, at lederposter besattes med de bedst egnede, samtidig med at vi gor en indsats
for at opkvalificere kvindelige ledertalenter. Der er en mélsztning om min. 25 % kvindelige ledere i
2020. For at opfylde maélsetningen om flere kvindelige ledere, har Knauf A/S iverksat en rekke
initiativer, herunder en ”PPD — People, Performance, Development” proces, hvor den enkelte
medarbejders indsats og udvikling diskuteres to gange om &ret med den nzrmeste leder. I denne proces
har ledelsen mulighed for at sikre, at kvalificerede kvindelige medarbejdere kan udvikles til ledere, og
derved at maltallet om min. 25 % kvindelige ledere kan opnas i 2020. Ved udgangen af 2019 er der
14,3% kvinder i ledelsen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT
Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med bestemmelserne i arsregnskabsloven for stor klasse
C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

KONCERNREGNSKABET
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Knauf A/S samt dattervirksomheder.

Ved konsolidering foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmeessige andel af dattervirksomheders
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelses tidspunktet.

TRANSAKTIONER I FREMMED VALUTA

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender og geld i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens kurser.
Realiserede og ikke realiserede kursavancer og -tab indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis
finansielle indtegter og finansielle omkostninger.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfelgende til
dagsverdi. Positive og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender henholdsvis anden gzld.

Zndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse og afledte finansielle
instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige aktiver eller
forpligtelser, indregnes i resultatopgerelsen sammen med @ndringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller
den sikrede forpligtelse.

NETTOOMSATNING

Indtzegter fra salg af varer, hvilket vasentligst omfatter salg egenproducerede varer, indregnes i
nettoomsetningen, nar overgang af de vasentligste fordele og risici til keber har fundet sted, indtegten
kan opgeres pélideligt og betaling forventes modtaget. Tidspunktet for overgang af de vasentligsie
fordele og risici tager udgangspunkt i standardiserede leveringsbetingelser baseret pa Incoterms ® 2010.

Nettoomsatningen males til dagsvardien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifier opkravet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter modregnes i nettoomsztningen.

Virksomheden anvender IAS 18 som fortolkningsbidrag for indregning af omsatning.

PRODUKTIONSOMKOSTNINGER

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder afskrivninger og gager, der atholdes for at
opna arets nettooms®tning. Herunder indgér direkte og indirekte omkostninger til ravarer og
hjzlpematerialer, lon og gager samt afskrivninger pa produktionsanlag.

DISTRIBUTIONSOMKOSTNINGER
I distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til distribution af varer solgt i arets
lgb. Herunder indregnes omkostninger til salgspersonale, reklame samt afskrivninger.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i arets lob til ledelse og
administration af koncernen, herunder omkostninger til administrativt personale, kontorlokaler,
kontoromkostninger samt afskrivninger.

ANDRE DRIFTSINDTAGTER OG -OMKOSTNINGER
Andre driftsindtegter og -omkostninger omfatter tab og avance ved athzndelse af anlegsaktiver samt
andre poster af sekunder karakter i forhold til selskabernes hovedaktiviteter.

FINANSIELLE INDTAGTER OG OMKOSTNINGER

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og —tab vedrerende gzld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og
godtgarelse under acontoskatteordningen mv.

RESULTATANDEL I DATTERVIRKSOMHEDER

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtzgtsfores i moderselskabets resultatopgerelse i det
regnskabsar, hvor udbyttet deklareres. I det omfang udloddet udbytte overstiger den akkumulerede
indtjening efter overtagelsestidspunktet, indregnes udbyttet som reduktion pa kapitalandelens kostpris.

BALANCEN
IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER
Goodwill, rettigheder, patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Goodwill afskrives linezrt over den vurderede ekonomiske levetid, der fastszttes pa baggrund af en
vurdering af bl.a. den overtagne virksomheds karakter, indtjening, markedsposition, branchens stabilitet
og athangighed af neglemedarbejdere.

Afskrivningsperioden for goodwill og erhvervede rettigheder udger 5-20 ar.

Afskrivningsperioden udger i visse tilfeelde op til 20 ar for strategisk erhvervede immaterielle
anlzgsaktiver der underbygger en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, safremt den
leengere afskrivningsperiode vurderes bedre for at afspejle verdien af de pagzldende ressourcer.

MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

Materielle anlegsaktiver er vardiansat til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Materielle anlagsaktiver nedskrives til genindvindingsvardi, safremt denne er lavere end den
reenskabsmassige vardi.

Afskrivningerne er linezre og foretages over de enkelte aktivers forventede fysiske og ekonomiske
brugstid.

Der afskrives pa baggrund af folgende brugstider:

- Bygninger og sterre bygningsforbedringer: 20-50 ar
- Storre tekniske anleeg og maskiner: 15-20 ar
- IT-udstyr, driftsmateriel og inventar: 4-13 ar

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdvis produktion-, distributions- og
administrationsomkostninger.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restveerdi efter afsluttet brugstid og
reduceret med eventuelle nedskrivninger.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

MATERIELLE ANLAGSAKTIVER (forsat)
Afskrivningsperioden og restvardien fastsettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt.
Overstiger restveerdien aktivets regnskabsmassige veerdi, opherer afskrivningen.

Ved &ndring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger
fremadrettet som en &ndring i regnskabsmassige skon.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingkontrakter vedrerende anlegsaktiver, hvor selskabet har alle veasentlige risici og fordele
forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males
ved forste indregning til opgjort kostpris, svarende til dagsvardien eller (hvis lavere) til nutidsvaerdien af
de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsverdien anvendes leasingaftalens interne rentefod
eller den alternative lanerente som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver afskrives som evrige
tilsvarende anlegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og
leasingydelsens rentedel indregnes over kontraktens lobetid i resultatopgerelsen.

Alle pvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lobetid. Selskabets samlede
forpligtelse vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter m.v.

Virksomheden anvender IAS 17 som fortolkningsbidrag for klassifikation og indregning af
leasingkontrakter.

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder ~maéles til  kostpris. Hvor kostprisen  overstiger
genindvindingsvardien, nedskrives til denne lavere vaerdi. Kostprisen reduceres med modtaget udbytte,
der overstiger den akkumulerede indtjening efter overtagelsestidspunktet.

VARDIFORRINGELSE AF ANLAGSAKTIVER
Den regnskabsmassige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver vurderes arlig for indikationer
pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivninger.

Foreligger der indikationer pa veardiforringelse, foretages nedskrivningstest for hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmassige veerdi.

VAREBEHOLDNING

Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsvardien
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi. I kostprisen for fremstillede ferdigvarer indgér
révarer, hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning
pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og ledelse.

TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivninger til imedegelse af
forventede tab.

Virksomheden anvender IAS 39 som fortolkningsbidrag for nedskrivninger pa finansielle
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

SKAT AF ARETS RESULTAT OG UDSKUDT SKAT

Arets skat, der bestdr af arets aktuelle skat og forskydninger i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

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

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser.

UDBYTTE
Foreslaet udbytte anfores som en sarskilt post under egenkapitalen.

GALDFORPLIGTELSER

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes
at forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over

Ovrige geldsforpligtelser males til nettorealisationsverdi.

PENGESTROMSOPGURELSE

Pengestromsopgerelsen viser Knauf A/S koncernens pengestromme fordelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktiviteter for &ret, &rets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets
begyndelse og slutning. Likvider omfatter likvide beholdninger samt bankindestaender.

PENGESTROMME AF DRIFTSAKTIVITET
Pengestromme af driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
endringer i driftskapital og betalte selskabsskatter.

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET
Pengestromme fra investeringaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlegsaktiver.

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af lan, afdrag pa rentebzrende gzld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

LIKVIDER
Likvider omfatter likvide beholdninger som uden hindring kan omsattes og hvorpi der kun er
ubetydelig risici for veerdizndring.

SEGMENTOPLYSNINGER

Oplysning om nettoomsztningens fordeling pa geografiske segmenter og forretningssegmenter er
udeladt, jf. ARL § 96, stk. 1, idet koncernen og moderselskabets ledelse har vurderet, at en medtagelse af
oplysningen kan volde betydelig skade for virksomheden. Nationalt s&vel som internationalt bestar
markedet for gipsprodukter af fi producenter, hvorfor oplysninger om fordeling pi geografiske
segmenter og forretningssegmenter ville kunne medfere tab af markedsandele pga. den hérde

NOGLETAL
De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Resultat af primer drift * 100
Overskudsgrad Nettoomsatning

Resultat af primeer drift * 100

Afkast af investeret kapital Gennemsnitlig investeret kapital
Investeret kapital Driftsmaessige immaterielle og materielle anlzgsaktiver samt netto
arbejdskapital

Arets resultat efter skat *100
Egenkapitalforrentning Gennemsnitlige egenkapital

Samlede aktiver
Aktiver/Egenkapital Egenkapital i alt
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RESULTATOPGORELSE

KONCERNEN MODERSELSKABET
2019 2018 2019 2018
Note T.DKK T.DKK T.DKK T.DKK

1 Nettoomsztning 1.005.397 1.097.479 516.583 568.902
2 Produktions-

omkostninger -652.225 -722.869 -313.931 -337.299

BRUTTORESULTAT 353.172 374.610 202.652 231.603
2 Distributions-

omkostninger -176.718 -204.882 -89.427 -101.079
2 Administrations-

omkostninger -8§1.585 -84.440 -50.579 -50.981

RESULTAT AF

PRIMAR DRIFT 94.869 85.288 62.646 79.543

Andre driftsindtaegter 23.896 32.171 30.123 38.977

RESULTAT FOR

FINANSIELLE POSTER 118.765 117.459 92.769 118.520
3 Finansielle indtegter 7.530 20.341 2.384 3.530

Finansielle omkostninger -9.269 -18.917 -1.887 -4.680

ORDINZRT RESULTAT

FOR SKAT 117.026 118.883 93.266 117.370
4 Skat af arets resultat -24.291 -23.609 -19.033 -23.738

ARETS RESULTAT 92.735 95.274 74.233 93.632
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

AKTIVER
KONCERNEN MODERSELSKABET
2019 2018 2019 2018
Note T.DKK T.DKK T.DKK T.DKK
ANLAGSAKTIVER:
Goodwill 39.394 48.805 0 0
Rettigheder, software og patenter 4.238 5.229 2.947 3.826
5 Immaterielle anlaegs-
aktiver i alt 43.632 54.034 2.947 3.826
Grunde og bygninger 146.579 161.073 47.273 51.392
Produktionsanleg og
driftsmateriel 237.418 254.301 69.987 73.726
Anlzg under opforelse 42.457 11.472 42.457 11.472
6 Materielle
anlegsaktiver i alt 426.454 426.846 159.717 136.590
7 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 259.906 259.906
Finansielle
anlaegsaktiver 0 0 259.906 259.906
ANLAGSAKTIVER
I ALT 470.086 480.880 422.570 400.322
OMSATNINGSAKTIVER:
Ravarer og hjzlpematerialer 29.170 25.795 21.286 17.910
Fremstillede varer og
handelsvarer 48.879 48.551 29.774 28.445
Varebeholdning i alt 78.049 74.346 51.060 46.355
Tilgodehavender fra salg 104.067 96.031 45.407 42.720
Tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder 151.455 58.060 132.308 70.964
8 Tilgodehavende selskabsskat 62 856 62 78
Andre tilgodehavender 15.805 31.119 13.142 24.903
Tilgodehavender i alt 271.389 186.066 190.919 138.665
9 Likvide beholdninger 118.722 233.774 56.502 203.017
OMSATNINGSAKTIVER
I ALT 468.160 494.186 298.481 388.037
AKTIVERIALT 938.246 975.066 721.051 788.359
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

PASSIVER
KONCERNEN MODERSELSKABET
2019 2018 2019 2018
Note T.DKK T.DKK T.DKK T.DKK
EGENKAPITAL:

10 Aktiekapital 50.000 50.000 50.000 50.000
Overfort resultat 615.533 641.731 485.652 534.599
EGENKAPITAL I ALT 665.533 691.731 535.652 584.599
HENSATTE FORPLIGTELSER:

11 Udskudt skat 48.814 49.701 39.183 39.314
HENSATTE FORPLIG-

TELSERI ALT 48.814 49.701 39.183 39.314
GZALDSFORPLIGTELSER:

12 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Leasingforpligtelse 4.769 6.808 2.353 2.799

Anden geld 3.992 0 3.992 0

Langfristede gzlds-

forpligtelser i alt 8.761 6.808 6.345 2.799

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Kortfristet del af

langfristede geeldsforpligtelse 2.760 2.525 913 737

Leveranderer af varer og

tienesteydelser 143.098 148.071 110.691 121.919

Geld til tilknyttede

virksomheder 9.643 16.861 6.072 13.251
8 Selskabsskat 5.886 397 0 0

Anden gald 53.751 58.972 22.195 25.740

Kortfristede gzelds-

forpligtelser i alt 215.138 226.826 139.871 161.647

GALDSFORPLIGTELSER

IALT 223.899 233.634 146.216 164.446

PASSIVERI ALT 938.246 975.066 721.051 788.359

13 Co2-kvoter

14 Eventualforpligtelser

15 Medarbejderforhold

16 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

17 Neerstaende parter

18 Anvendelse af afledte finansielle instrumenter
19 Betydningsfulde haendelser efter balancedagen
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EGENKAPITALOPGORELSE

KONCERNEN:

Note T.DKK

Egenkapital 1. januar 2019
Udbetalt udbytte
Valutakursregulering

20 Overfort resultat
Egenkapital 31. december 2019

MODERSELSKABET:

Note T.DKK

Egenkapital 1. januar 2019
Udbetalt udbytte

20 Overfort resultat
Egenkapital 31. december 2019

Overfort Ektraordinart
Aktiekapital resultat udbytte I alt
50.000 641.731 0 691.731
0 0 -123.180 -123.180
0 4.247 0 4.247
0 -30.445 123.180 92.735
50.000 615.533 0 665.533
Overfort Ektraordinart
Aktiekapital resultat udbytte I alt
50.000 534.599 0 584.599
0 0 -123.180 -123.180
0 -48.947 123.180 74.233
50.000 485.652 0 535.652
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PENGESTROMSOPGORELSE

KONCERNEN
2019 2018
Note T.DKK T.DKK

Resultat for finansielle poster 118.765 117.459

21 Reguleringer 54.443 61.116
22 Endring i driftskapital -42.555 -71.808
Pengestrom fra primeer drift for finansielle poster 130.653 106.767
Renteindtagter, modtaget 1.212 666
Renteomkostninger, betalt -1.041 -1.736
Pengestrom fra ordinzer drift 130.824 105.697

8 Betalt selskabsskat -19.013 -29.387
PENGESTROM FRA DRIFTSAKTIVITET 111.811 76.310
Keob af immaterielle anlaegsaktiver -662 -2.574
Kob af materielle anleegsaktiver -40.841 -140.494
Salg af materielle anleegsaktiver 308 434
PENGESTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITET -41.195 -142.634
Finansiel leasing -1.804 1.597
Udlan til tilknyttede virksomheder -60.684 17.191
Udbetalt udbytte -123.180 0
PENGESTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITET -185.668 18.788
ARETS PENGESTROM -115.052 -47.536
Rapporteret likvider, primo 233.774 281.310
RAPPORTERET LIKVIDER, ULTIMO 118.722 233.774
Heraf likvider der ikke er tilradighed for virksomheden jf. note 9 -3.257 -3.159
LIKVIDER, ULTIMO 115.465 230.615

Pengestromsopgerelse kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale
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1 SEGMENT OPLYSNING

NOTER

Oplysning om nettoomsztningens fordeling pa geografiske segmenter og forretningssegmenter er udeladt, jf.
ARL § 96, stk. 1, idet koncernen og moderselskabets ledelse har vurderet, at en medtagelse af oplysningen kan
volde betydelig skade for virksomheden. Nationalt savel som internationalt bestir markedet for gipsprodukter
af fa producenter, hvorfor oplysninger om fordeling pa geografiske segmenter og forretningssegmenter ville

kunne medfere tab af markedsandele pga. den hirde konkurrence.

T.DKK

2 AFSKRIVNINGER
Af- og nedskrivninger
Immaterielle aktiver
Materielle aktiver

Af- og nedskrivninger indregnes séledes i arsregnskabet

Produktion
Distribution
Administration

3 FINANSIELLE INDTAGTER:

Andre finansielle indtegter

Renteindtegter fra
tilknyttede virksomheder

Finansielle indtagter i alt

4 SKAT AF ARETS RESULTAT:

Aktuel skat
Regulering af udskudt skat
Regulering af skattesats

Regulering af tidligere
ars skat

Skat af arets resultat

KONCERNEN MODERSELSKABET

2019 2018 2019 2018
11.516 11.202 1.043 1.086
44.825 47.532 13.577 13.599
56.341 58.734 14.620 14.685
42.933 45.655 11.685 11.722
1.228 597 1.228 597
12.180 12.482 1.707 2.366
56.341 58.734 14.620 14.685
6.447 19.865 1.341 2.962
1.083 476 1.043 568
7.530 20.341 2.384 3.530
25.165 23.522 19.060 23.004
-978 525 -131 735
0 -437 0 0
104 -1 104 -1
24.291 23.609 19.033 23.738
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NOTER

Rettigheder,

software og
T.DKK Goodwill patenter I alt

5 IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER:

KONCERNEN:
Kostpris pr. 1/1 2019 195.366 13.605 208.971
Valutakursregulering 1.755 17 1.772
Arets tilgang 0 662 662
Kostpris pr. 31/12 2019 197.121 14.284 211.405
Af- og nedskrivninger
pr. 1/1 2019 -146.561 -8.375 -154.936
Valutakursregulering -1.321 0 -1.321
Avrets afskrivninger -9.845 -1.671 -11.516
Af- og nedskrivninger
pr.31/12 2019 -157.727 -10.046 -167.773
Regnskabsmaessig
veerdi pr. 31/12 2019 39.394 4.238 43.632
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T.DKK

5 IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER:

MODERSELSKABET:
Kostpris pr. 1/1 2019

Arets tilgang
Kostpris pr. 31/12 2019

Af- og nedskrivninger
pr. 1/1 2019

Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger
pr.31/12 2019

Regnskabsmaessig
vaerdi pr. 31/12 2019

NOTER

Rettigheder,
software og
patenter I alt

12.182 12.182

164 164

12.346 12.346

-8.356 -8.356

-1.043 -1.043

-9.399 -9.399

2.947 2.947
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T.DKK

6 MATERIELLE ANLAGS-
AKTIVER:

KONCERNEN:
Kostpris pr. 1/1 2019

Overfort fra anleg under
opforsel

Valutakursregulering
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris pr. 31/12 2019
Af- og nedskrivninger
pr. 1/1 2019
Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Afskrivninger pa
afgange

Af- og nedskrivninger
pr.31/12 2019

Regnskabsmzessig
vaerdi pr. 31/12 2019

I materielle anlegsaktiver
indgar finansielle leasing
aktiver med regnskabs-
massig verdi pa i alt

NOTER

Grunde Produktions- Anlzg
og anleg og under
bygninger driftsmateriel ~ opferelse I alt
331.194 768.319 11.472 1.110.985
0 2.620 -2.620 0
2.816 4.968 0 7.784
1.130 6.106 33.605 40.841
0 -33.807 0 -33.807
335.140 748.206 42.457 1.125.803
-170.119 -514.018 0 -684.137
-899 -3.260 0 -4.159
-17.543 -27.282 0 -44.825
0 33.772 0 33.772
-188.561 -510.788 0 -699.349
146.579 237.418 42.457 426.454
0 7.317 0 7.317
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T.DKK

6 MATERIELLE ANLAEGS-
AKTIVER:

MODERSELSKABET:
Kostpris pr. 1/1 2019

Overfort fra anleeg under
opforsel

Arets tilgang
Arets afgang
Kostpris pr. 31/12 2019

Af- og nedskrivninger
pr. 1/1 2019

Arets afskrivninger

Afskrivninger pa
afgange

Af- og nedskrivninger
pr.31/12 2019

Regnskabsmzssig
veerdi pr. 31/12 2019

I materielle anlegsaktiver
indgér finansielle leasing
aktiver med regnskabs-
massig verdi pa i alt

NOTER

Grunde Produktions-  Anleg
og anleg og under
bygninger driftsmateriel ~ opferelse I alt
147.066 320.456 11.472 478.994
0 2.620 -2.620 0
88 3.011 33.605 36.704
0 -586 0 -586
147.154 325.501 42.457 515.112
-95.674 -246.730 0 -342.404
-4.207 -9.370 0 -13.577
0 586 0 586
-99.881 -255.514 0 -355.395
47.273 69.987 42.457 159.717
0 3.236 0 3.236
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NOTER

T.DKK MODERSELSKABET

7 KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE 2019 2018
VIRKSOMHEDER
Kostpris pr. 1/1 259.906 259.906
Afgang 0 0
Kostpris pr. 31/12 259.906 259.906
Op- og nedskrivninger pr. 1/1 0 0
Op- og nedskrivninger
pr.31/12 0 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31/12 259.906 259.906

Specifikation af kapitalandele i tilknyttede dattervirksomheder:

Ejerandel Hjemsted Egenkapital
Norgips Norge AS 100% 3037 Drammen 381.824
Norgips Svenska AB 100% 70227 Orebro 5.527
Danogips Limited * 100%  England -

* Der er ingen aktivitet eller egenkapital i selskabet.

Arets resultat

17.627
1.669
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NOTER

KONCERNEN MODERSELSKABET

T.DKK 2019 2018 2019 2018
8 SKYLDIG/TILGODEHAVENDE SELSKABSSKAT:

Skyldig
selskabsskat pr. 1/1 -459 5.970 -78 -6.464
Valutakursregulering 27 320 0 0
Regulering af tidligere
ars skat 104 -1 104 -1
Afregnet i aret 325 -6.289 -26 6.465
Betalt skat for aret -19.341 -23.981 -19.122 -23.082
Beregnet skat af
arets indkomst 25.165 23.522 19.060 23.004
Skyldig
selskabsskat pr. 31/12 5.824 -459 -62 -78
Specifikation af skyldig/
tilgodehavende selskabskat pr. 31/12
Skyldig selskabsskat 5.886 397 0 0
Tilgodehavende selskabskat -62 -856 -62 -78

9 LIKVIDE BEHOLDNINGER

Inkluderet i koncernens likvide beholdninger indgér likvider, der ikke er til radighed for koncernen
vedrerende lenrelateret skatter i det norske datterselskab og udger 3.257 tkr. pr. 31. december 2019 (31.

december 2018: 3.159 t.kr.). Likviderne frigives ved betaling til de norske myndigheder i 2020.
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T.DKK

10 AKTIEKAPITAL

1

—

Aktiekapitalen bestar af folgende aktier:

2 stk. a T.DKK 25.000

Selskabets aktiekapital har varet uzndret de sidste 5 ar. Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder.

UDSKUDT SKAT
Udskudt skat 1/1
Valutakursregulering primo

Regulering af skattesats
fra 24,0 % til 23,0 % i Norge

Regulering af udskudt skat

Udskudt skat 31/12

Udskudt skat vedrsrer:
Immaterielle og
materielle anlaegsaktiver
Omsetningsaktiver
Gezldsforpligtelser
Genbeskatningssaldo

I alt

NOTER

KONCERNEN MODERSELSKABET

2019 2018 2019 2018
50.000 50.000 50.000 50.000
50.000 50.000 50.000 50.000

49.701 49.764 39.314 38.579
91 -151 0 0

0 -437 0 0

-978 525 -131 735
48.814 49.701 39.183 39.314
20.672 20.788 10.231 10.296
303 345 0 0
-2.020 -1.395 -907 -945
29.859 29.963 29.859 29.963
48.814 49.701 39.183 39.314
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NOTER

KONCERNEN MODERSELSKABET

T.DKK 2019 2018 2019 2018
12 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

Anden geld
Afdrag neste ar 53.751 58.972 22.195 25.740
Langfristet andel 3.992 0 3.992 0
Geldialt31/12 57.743 58.972 26.187 25.740
Restgzld efter 5 ar 0 0 0 0
Leasing forpligtelser
Afdrag neste ar 2.793 2.525 913 737
Langfristet andel 4.684 6.808 2.353 2.799
Geld ialt 31/12 7.477 9.333 3.266 3.536
Restgeld efter 5 ar 257 206 257 50

13 CO2 KVOTER

Knauf A/S har i 2019 faet tildelt 22.815 kvoter (2018: 22.815 kvoter). I 2019 har Knauf A/S anvendt 19.799

kvoter (2018: 22.355 kvoter).
14 EVENTUALFORPLIGTELSER

Leje- og leasingkontrakter (operationel leasing)

T.DKK 20

Inden for 1 ar
Mellem 1 og 5 ar

KONCERNEN MODERSELSKABET

19 2018 2019 2018
5.302 4.262 3.643 2.573
5.291 4.012 4.709 2.316

Virksomheden er som administrationsvirksomhed sambeskattet med evrige danske virksomheder i koncernen
og hafter solidarisk med ovrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa

renter, royalties og udbytter.
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NOTER

KONCERNEN MODERSELSKABET
2019 2018 2019 2018
15 MEDARBEJDERFORHOLD:
Antal beskeftigede,
gennemsnit 366 372 225 229
KONCERNEN MODERSELSKABET
T.DKK 2019 2018 2019 2018
Len og gager 196.414 205.605 121.961 126.689
Pensioner 13.706 12.317 8.879 8.789
Andre omkostninger
til social sikring 12.029 14.657 2.948 1.995
Andre personale omkostninger 9.663 9.813 4.881 6.041
231.812 242.392 138.669 143.514
Samlet vederlag til
moderselskabets direktion
og bestyrelse, T.DKK. 2.722 2.229 2.722 2.229
Personaleomkostninger indregnes séledes i arsregnskabet:
Produktion 116.205 116.741 62.430 62.702
Distribution 71.934 73.652 41.647 41.974
Administration 43.673 51.999 34.592 38.838
231.812 242.392 138.669 143.514
16 HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR:
T.DKK 2019 2018 2019 2018
Lovpligtig revision af
arsregnskab 346 249 255 249
Skatteradgivning 340 138 340 138
Andre ydelser 32 58 32 58
Total 718 445 627 445
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NOTER
17 NERTSTAENDE PARTER
Knauf A/S' nzrtstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse
Knauf International GmbH, D 97343 Iphofen, Tyskland, der ejer aktiekapitalen 100 % i Knauf A/S

Knauf A/S indgar i koncernregnskabet for Gebr. Knauf KG, Iphofen (Tidligere Gebr. Knauf
Verwaltungsgesellschaft KG), hvis regnskab kan rekvireres pa www.bundesanzeiger.de

Qvrige nrtstaende parter
Selskabets nartstadende parter omfatter selskaber i Knauf koncernen.

Transaktioner med nertstaende parter

Knauf A/S har haft folgende transaktioner med nzrtstaende parter:

KONCERNEN MODERSELSKABET
T.DKK 2019 2018 2019 2018
Salg af varer til datterselskaber 0 0 18.778 26.696
Salg af varer til ovrige
koncernforbundne selskaber 113.145 101.748 112.186 101.080
Kob af varer, materielle anlegsaktiver,
tienesteydelser fra ovrige
koncernforbundne selskaber 119.992 252.087 67.414 47.615
Kab af varer og tjenesteydelser fra
datterselskaber 0 0 39 0
Renteindtagter fra datterselskaber 0 0 16 92
Renteindtaegter fra moderselskab 46 0 46 0
Renteindtegter fra ovrige
koncernforbundne selskaber 1.037 476 981 476
Salg af tjenesteydelser til
datterselskaber 0 0 6.227 6.806
Salg af tjenesteydelse til ovrige
koncernforbundne selskaber 23.181 26.505 23.181 26.505
Tilgodehavender hos datterselskaber 0 0 5 13.491
Tilgodehavender hos moderselskab 37.367 0 37.367 0
Tilgodehavender hos gvrige
koncernforbundne selskaber 114.088 58.060 94.936 57.473
Geld til datterselskaber 0 0 84 0
Geeld til ovrige koncernforbundne
selskaber 9.643 16.881 5.988 13.251

18 ANVENDELSE AF AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER
Forventede fremtidige transaktioner
Koncernen anvender afledte finansielle sikringsinstrumenter pa forventede fremtidige transaktioner.

KONCERNEN:
Gevinst og tab indregnet der
forventes realiseret efter
Kontraktmassig verdi balancedagen
Periode 2019 2018 2019 2018

Valutaterminskontrakter 0-12 maneder 100.732 116.463 -3.362 -422
Gas-derivater 0-12 maneder 0 2.048 0 -1.088
El-derivater 0-12 maneder 2.783 1.001 -269 139

Koncernen afdzkker udvalgt valutarisici pa salg i fremmed valuta og prisudsving vedrerende energi til
produktionen for at afdeekke risici.
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NOTER

19 BETYDNINGSFULDE HENDELSER EFTER BALANCEDAGEN
Der er ikke udover det i ledelsesberetningens afsnit om forventninger til fremtiden m.v. omtalte bekaempelse af
COVID-19 indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udleb, der har ®sentlig betydning for vurdering af
arsrapporten.

KONCERNEN MODERSELSKABET
T.DKK 2019 2018 2019 2018
20 RESULTATDISPONERING
Foreslag til resultatdisponering:
Ekstraordinzrt udbytte (udbetalt i drets Iob’ 123.180 0 123.180 0
Overfort til egenkapital reserver -30.445 95.274 -48.947 93.632
I alt 92.735 95.274 74.233 93.632
KONCERNEN
2019 2018
21 REGULERINGER
Afskrivninger, immaterielle anlazgsaktiver 11.516 11.202
Afskrivninger, materielle anlegsaktiver 44.825 47.532
Gevinst ved salg af anlegsaktiver =273 1.781
Andre reguleringer, herunder skat og kursregulering -1.625 601
I alt 54.443 61.116
22 ZANDRING I DRIFTSKAPITAL
Zndring i varebeholdning -3.703 3.982
Zndring i tilgodehavender -25.433 -51.934
Zndring i kortfristet geeld -13.419 -23.856
I alt -42.555 -71.808
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