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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Arcorounborg A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skive, den 30. marts 2016

Direktion

Poul Erik Christensen

Bestyrelse

Jeppe L. Jepsen Poul Erik Christensen Villads Kristian Kristensen
formand

Karina Damborg Larsen Ebbe Hansen

medarbejderrepraesentant medarbejderreprasentant

-

pwc 1



Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Arcorounborg A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Arcorounborg A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter resultatopgerelse, balance, pengestromsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Skive, den 30. marts 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Henrik Holst
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Arcorounborg A/S
Gemsevej 4
7800 Skive

Telefon: 96 16 52 00
Telefax: 97 52 50 40
Hjemmeside: www.arcorounborg.dk

CVR-nr.: 63 15 96 11
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Skive

Jeppe L. Jepsen, formand
Poul Erik Christensen
Villads Kristian Kristensen
Karina Damborg Larsen
Ebbe Hansen

Poul Erik Christensen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Resenvej 81 Postboks 19

7800 Skive



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet i fremstilling og salg af tryksager.
Udvikling i dret

Den grafiske branche er fortsat ramt af den generelle afmatning og deraf folgende overkapacitet. Dette er
medvirkende til, at resultatopgerelsen for 2015 udviser et underskud péd TDKK 2.553 Selskabets balance pr.
31. december 2015 udviser en egenkapital pd TDKK 1.424.

Arets resultat og indtjening blev mindre end forventet og anses ikke som tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
TDKK TDKK
Bruttofortjeneste 12.828 18.756
Personaleomkostninger 1 -13.908 -21.145
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 2 -1.033 -1.061
Resultat for finansielle poster -2.113 -3.450
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 3 2 2
Finansielle indteegter 19 31
Finansielle omkostninger 4 -1.171 -2.125
Resultat for skat -3.263 -5.542
Skat af arets resultat 5 720 2.266
Arets resultat -2.543 -3.276
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 2 2
Overfort resultat -2.545 -3.278
-2.543 -3.276

pwc 6



Balance 31. december

Aktiver
Note 2015 2014
TDKK TDKK

Goodwill 3.917 4.417
Immaterielle anleegsaktiver 6 3.917 4.417
Grunde og bygninger 22.761 23.293
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 16 112
Materielle anlagsaktiver 7 22.777 23.405
Kapitalandele i dattervirksomheder 8 439 436
Andre veerdipapirer og kapitalandele 9 3 3
finansielle anleegsaktiver 442 439
Anlagsaktiver 27.136 28.261
Varebeholdninger 10 3.280 2,962
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4.366 5.453
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 4.692
Andre tilgodehavender 59 77
Udskudt skatteaktiv 11 4.969 4.249
Periodeafgreensningsposter 119 265
Tilgodehavender 9.513 14.736
Likvide beholdninger 19 18
Omsatningsaktiver 12.812 17.716
Aktiver 39.948 45.977
8
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Balance 31. december

Passiver

Note 2015 2014

TDKK TDKK

Selskabskapital 1.300 1.200
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 64 62
Overfort resultat 70 -84
Egenkapital 12 1.434 1.178
Geeld til realkreditinstitutter 14.559 15.627
Langfristet geeld 13 14.559 15.627
Geeld til realkreditinstitutter 13 1.067 1.059
Kreditinstitutter 9.715 11.932
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 5.151 5.682
Geeld til tilknyttede virksomheder 5.682 237
Anden geeld 2.340 10.202
Periodeafgreensningsposter 0 60
Kortfristet gaeld 23.955 29.172
Galdsforpligtelser 38.514 44.799
Passiver 39.948 45.977
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 14
Neertstaende parter og ejerforhold 15
|5
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anleegsaktiver

Pengestreamme fra investeringsaktivitet

Optagelse/tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Nedbringelse af leasingforpligtelser
Optagelse/tilbagebetaling af geeld til tilknyttede virksomheder
Kontant kapitalforhgjelse

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 31. december

pwe

Note 2015 2014
TDKK TDKK

-2.543 -3.276

16 1.408 -3.568

17 -7.519 2.826

-8.654 -4.018

19 32

-1.174 -2.127

-9.809 -6.113

-18 -1.595

168 33.389

150 31.794

-1.060 -3.030

0 -6.837

10.137 -20.887

2.800 0

11.877 -30.754

2.218 -5.073

-11.914 -6.841

-9.696 -11.914

19 18

-9.715 -11.932

-9.696 -11.914




Noter til arsregnskabet
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Personaleomkostninger
Lgnninger

Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle

anlzaegsaktiver

Afskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder

Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

2015 2014
TDKK TDKK

12.770 19.719

971 1.233

167 193

13.908 21.145

35 45

500 500

533 561

1.033 1.061

2 2

2 2

64 543

1.053 1.582

54 0

1.171 2125

0 0

-720 -2.266

-720 -2.266
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Noter til arsregnskabet

6
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Immaterielle anlzegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Grunde og byg-

Goodwill
TDKK

5.000

5.000

583
500

1.083

3.917

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

ninger inventar
TDKK TDKK

27.809 146
0 18
0 -146
27.809 18
4.516 29
532 2
0 -29
5.048 2
22.761 16
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Noter til arsregnskabet
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2015 2014

TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 374 374
Kostpris 31. december 374 374
Veerdireguleringer 1. januar 62 60
Arets resultat 3 2
Veerdireguleringer 31. december 65 62
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 439 436
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Boremo A/S Skive TDKK 510 100% 439 3

@vrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Nedskrivninger 1. januar

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele
TDKK

10
10
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Noter til arsregnskabet

10 Varebeholdninger

11
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Ravarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling

Henseaettelse til udskudt skat

Immaterielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Laneomkostninger

Skattemaessigt underskud til fremfarsel
Overfort til udskudt skatteaktiv

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.

Udskudt skatteaktiv

Opgijort skatteaktiv

Regnskabsmaessig veerdi

2015 2014
TDKK TDKK
2.225 2.349
1.055 613
3.280 2.962
238 128
-390 283
0 -55
14 14
-4.327 -3.769
4.969 4.249
0 0
4.969 4.249
4.969 4.249
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Noter til arsregnskabet

12 Egenkapital
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Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre Overfort
Selskabskapital veerdis metode resultat | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK

Egenkapital 1. januar 1.200 62 -85 1.177
Kontant kapitalforhgjelse 100 0 2.700 2.800
Arets resultat 0 -2.545 -2.543
Egenkapital 31. december 1.300 64 70 1.434
Selskabskapitalen bestar af 1.300 aktier a nominelt TDKK 1. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.
Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

2015 2014 2013 2012 2011

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1. januar 1.200 1.200 1.200 1.200 1.100
Kapitalforhgjelse 100 0 0 0 100
Kapitalnedseettelse 0 0 0 0 0
Selskabskapital 31.
december 1.300 1.200 1.200 1.200 1.200

14



Noter til arsregnskabet

13 Langfristet geeld

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2015 2014
TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 10.233 11.315
Mellem 1 og 5 ar 4.326 4.312
Langfristet del 14.559 15.627
Inden for 1 ar 1.067 1.059
15.626 16.686
14 Eventualposter og evrige gskonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa 22.761 23.293
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for geeld til kreditinstitut:
Ejerpantebreve pa i alt TDKK 8.000, der giver pant i grunde og bygninger til
en samlet regnskabsmeaessig vaerdi pa 22.761 23.293

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for koncernens geeld til kreditinstitut, som pr. 31. december 2015

udger TDKK 9.717

Der er indgaet lejeaftale med Skive Folkeblad omkring leje af produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg,

driftsmateriel og inventar.

Lejeaftalen udigber den 31. december 2016, og den kvartalsvise leje udger TDKK 759. Den samlede

forpligtigelse udger TDKK 3.035.

pwc
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Noter til arsregnskabet

15
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Neartstaende parter og ejerforhold

Grundlag

@vrige nartstaende parter

Boremo A/S

Ejerforhold

Dattervirksomhed

Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Skive Folkeblad G/S, Skive
Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet Skive Folkeblad G/S.

Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Skat af arets resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

2015 2014
TDKK TDKK
-19 -31
1.171 2125
978 -3.394
-2 -2
-720 -2.266
1.408 -3.568
-760 2.275
1.694 -1.911
-8.453 2.462
-7.519 2.826
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Arcorounborg A/S for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller galdens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtegter og om-

kostninger.

Anlaegsaktiver, der er kbt i fremmed valuta, méles til kursen pé transaktionsdagen.
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Regnskabspraksis

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

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

Nettoomsatningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning vedrgrende anlag til fremstilling indregnes i takt med, at
produktionen udferes, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (pro-
duktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa entreprisekon-
trakten og feerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at de gko-
nomiske fordele, herunder betalinger, vil tilga selskabet.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der
er anvendt for at opna rets nettoomsetning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthaengige omkostninger bortset fra
produktionslgnninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlegsaktiver.
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Regnskabspraksis

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Den danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 10 &r.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og in-

direkte omkostninger til lonforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 50 ar
Produktionsanlag og maskiner 3-10 ar

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8 ar

Aktiver med en kostpris pa under DKK 12.800 omkostningsferes i anskaffelseséret.
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Regnskabspraksis

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten dattervirksomheder den forholdsmessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pd anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af positiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en reste-
rende negativ forskelsvaerdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
datter virk som hederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Har moderselskabet
en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-

pligtelse hertil.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvardi, hvis denne er lavere.
Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for ravarer og hjelpematerialer omfatter kebspris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer males til beregnet salgsverdi, idet kunden har forpligtet sig til at
aftage varerne. Varerne faktureres ved levering.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Fastforrentede 14n, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til det
modtagne provenu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles
lanene til amortiseret kostpris, séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i
resultatopgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.
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Prioritetsgeaeld er siledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgald beregnet som lanets underliggende kontantvardi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af 1anets kursregule-
ring pé optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtagter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser selskabets pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestéar af posterne kassekreditter og bankkonti.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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