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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016 for André Willers-Madsen Invest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 og resultatet af koncernens og selskabets aktivite-

ter samt af koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretningen omhand-
ler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Borup, den 27. marts 2017
Direktion

André Willers-Madsen

Bestyrelse

Soren Gettermann Charlotte Rosenkvist Petersen André Willers-Madsen
formand

Jane Hvergel Kryger Vagn Sanggaard Jakobsen



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i André Willers-Madsen Invest A/S

Konklusion
Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for André Willers-Madsen Invest A/S for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis for séavel kon-
cernen som selskabet samt pengestramsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 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 ifelge disse standarder og krav er na@rmere beskrevet i revisionspategningens
afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uath@ngige af koncernen i over-
ensstemmelse 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. Det er
vores opfattelse, at det opnaede 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 retvisende billede i

overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for nodvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskab-
ets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
koncernregnskabet og arsregnskabet 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
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet
Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden veesent-

lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hoj 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 geldende i Danmark, altid
vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel-
se pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og érsregnskab-
et.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vesentlig fejlinformation for-
arsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af kon-
cernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikker-
hed 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning
gore opmarksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ik-
ke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at kon-
cernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

e Opnar vi tilstreekkeligt 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, fore tilsyn med og udfore koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af re-
visionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,

som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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



Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og drsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller ars-
regnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ringsted, den 18. april 2017

Ecovis Danmark
statsautoriseret revisionsinteressentskab
CVR-nr. 28 93 95 23

Preben Pedersen Kurt Biillow
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Hoved- og negletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

Hovedtal

Resultat

Nettoomsatning
Bruttoresultat

Resultat af ordiner drift for dagsverdiregu-

leringer
Arets resultat

Balance

Balancesum

Investering i materielle anlegsaktiver
Egenkapital

Antal medarbejdere

Nogletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Koncern

2016 2015 2014 2013 2012

mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr.
173 174 192 190 228
55 61 64 61 55
11 18 27 12 12
2 6 4 5 4
222 233 232 229 228
3 1 2 4 2
73 70 64 60 54
41 42 46 46 43
31.8% 35.1% 33,3% 32,1% 24,1%
6,4% 10,3% 14,1% 6,3% 5,3%
4,8% 7.7% 11,7% 5,3% 5,3%
32.9% 30,0% 27,6% 26.2% 23,7%
2,8% 9.0% 6,5% 8,8% 7.7%

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der henvises til de
finitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.



Ledelsesberetning

Koncernens vzesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje og udleje ejendomme og driftsmidler til koncernens tilknyttede virksomheder.
Endvidere er selskabet moderselskab for A.W.M. Ejendomsselskab A/S (100%) og Borup Kemi Holding A/S
(55,05%).

Koncernens aktivitet er, at investerer i ejendomme som primart anvendes af Borup Kemi I/S og at vare interessent i
Borup Kemi I/S via datterselskabet Borup Kemi Holding A/S, hvis formal i det vaesentligste bestar i produktion og
afsetning af husholdningskemikalier og handelsvarer til dagligvaresektoren, byggemarkeder, plantecentre,
farvehandlere og materialister, som de veesentligste kunder.

Usikkerhed ved indregning og mailing

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Usaedvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt resultatet af selskabets aktiviteter og
pengestramme for regnskabsaret 2016 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens resultatopgorelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 2.159.193, og selskabets balance pr. 31. december
2016 udviser en egenkapital pa kr. 72.582.391.

Moderselskabets resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 2.734.984, og selskabets balance pr. 31.
december 2016 udviser en egenkapital pa kr. 73.248.044.

Maélsatninger og forventninger for det kommende ar
Koncernen forventer et positivt resultat pa et lidt hojere niveau end i 2016.

Finansiering

Koncernen har i de senere ar styrket sin likviditet via en foreget positiv pengestrom fra driften i dattersleksber.

Investeringer

Koncernens ledelse har lagt planer ud i fremtiden for hvilke korkrete investeringer, der skal foretages og hvornar de
skal gennemfores.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder szrlige forudssetninger og usikre faktorer
Aret der gik og opfelgning p3 sidste irs forventede udvikling

Selskabets og koncernens resultat blev lidt bedre end forventet, hvilket af ledelsen anses for tilfredsstillende.



Ledelsesberetning

Virksomhedens videnressourcer, hvis de er af seerlig betydning for den fremtidige indtjening

For at koncernen til stadighed kan levere den hojeste grad af service, samt at koncernen til stadighed kan fastholde
sin markedsandel, er det afgorende, at koncernen kan rekruttere og fastholde medarbejdere med et hojt fagligt
niveau. Det er koncernens malsatning, at virksomheden har den hejeste grad af viden og faglig anciennitet pa alle
vesentlige omrader, séledes at man ikke er afhaengige af enkelte noglemedarbejderes tilstedevarelse.

Seerlige risici, herunder forretningsmzessige og finansielle risici
Driftsmeessige risici

Der er pd datterselskabsniveau udarbejdet en samlet strategi, hvor det er en overordnet malsatning, at disses
aktiviteter til enhver tid mindst muligt belaster medarbejdere, brugere af produkterne og omgivelserne, hvad angar
sikkerhed, sundhed og forurening.

For at leve op til denne malsatning opdateres handlingsplanerne jeevnligt.

Finansielle risici

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret overfor @ndringer i renteniveau.har
sikret sig tilstreekkelig finansiering, saledes at der vurderes at veere finansielle risici knyttet til koncernens aktiviteter.
Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter
sig saledes mod styring af allerede patagne finansielle risici.

Valutarisici

Koncernen er ikke pavirket af valutarisici i betydende grad.

Renterisici

En stor del af koncernens langfristede gaeld er optaget med variabel rente. Som folge heraf har virksomheden
afdakket en stor del af sin renterisiko ved at anvende renteswap, saledes at den variable lanerente er konverteret til
en fast rente for en l&ngere periode.

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig primeert til finansielle aktiver, sdsom tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser.
Kreditrisici knyttet til disse aktiver svarer til de i balancen indregnede veerdier.

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrerende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Koncernens politik for
patagelse af kreditrisici medforer, at alle storre kunder og andre samarbejdspartnere lobende kreditvurderes.



Ledelsesberetning

Virksomhedens pavirkning af det eksterne miljo og foranstaltninger til forebyggelse, reduktion m.v.

Koncernen arbejder lobende med at begranse pavirkningen af det eksterne miljo omkring lager og fabrik i henhold
til gaeldende regler, som vi lobende opdaterer os pa, som en del af vores kvalitetssystem. Vi gennemforer lobende en
raekke tiltag for at reducere vores miljobelastning i samarbejde med de lokale myndigheder.

Arets resultat sammenholdt med senest offentliggjorte forventning

I tilknytning til de lagte investeringsplaner har ledelsen tillige sikret at der er de tilstreekkelig finansielle resourcer til
radig til rette tidspunkt.

Lovpligtig redegorelse for samfundsansvar
Politikker for milje

Det er koncernens politik at sikre, at man bade vil leve op til lovgivningen omkring miljoforhold, samt sit ansvar i
det lokalsamfund, hvor man har sin virksomhed liggende. Der henvises iovrigt til afsnittet om miljeforhold.

Betydningsfulde heendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vesentligt vil kunne pavirke selskabets finan-
sielle stilling.



Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Nettoomsaetning

Produktionsomkostninger

Bruttoresultat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat af ordinzer primeer drift
Veardireguleringer af investerings-
aktiver

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Resultat for minoritetsinteresser

Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Arets resultat

10

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
173.075.844 174.430.594 1.627.660 1.560.758
-118.199.797 -113.327.784 -130.318 -113.311
54.876.047 61.102.810 1.497.342 1.447.447
-21.014.680 -23.344.464 0 0
-22.699.913 -20.661.822 -3.358.343 -2.457.680
11.161.454 17.096.524 -1.861.001 -1.010.233
-488.957 707.720 290.698 94.503
10.672.497 17.804.244 -1.570.303 -915.730
2 0 0 3.704.343 5.493.897
3 669.557 1.547.844 665.190 1.530.287
4 -2.143.201 -2.886.706 -222.690 -532.909
9.198.853 16.465.382 2.576.540 5.575.545
5 -1.992.180 -2.432.196 158.444 751.578
7.206.673 14.033.186 2.734.984 6.327.123
-5.047.480 -7.706.063 0 0
2.159.193 6.327.123 2.734.984 6.327.123
&a



Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Grunde og bygninger
Produktionsanleg og maskiner

Andre anleg, driftsmateriel og inven-
tar

Materielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomhe

der
Andre tilgodehavender

Finansielle anlzegsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Veardipapirer

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver i alt

Aktiver i alt

11

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
8 6.648.820 5.649.999 15.081.533 14.790.835
9 126.652.084 127.224.466 0 0
9 10.220.636 10.432.353 0 0
9 1.208.013 2.707.457 999.333 2.425.125
144.729.553 146.014.275 16.080.866 17.215.960
10 0 0 49.221.491 45.493.931
3.000.000 2.000.000 3.000.000 2.000.000
3.000.000 2.000.000 52.221.491 47.493.931
147.729.553 148.014.275 68.302.357 64.709.891
11 32.671.018 42.746.613 0 1]
26.376.048 26.097.237 0 0
-1 0 983.453 4.905.024
1.685.268 646.075 812.701 30.809
1.213.374 1.148.767 250.000 200.000
29.274.689 27.892.079 2.046.154 5.135.833
10.420.592 11.820.879 10.416.592 11.816.879
10.420.592 11.820.879 10.416.592 11.816.879
1.438.406 2.311.366 0 0
73.804.705 84.770.937 12.462.746 16.952.712
221.534.258 232.785.212 80.765.103 81.662.603
& a



Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Reserve for opskrivninger

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode

Overfort resultat

Egenkapital

Minoritetsinteresser

Hensettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Kreditinstitutter

Leasingforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet gaeld
Kreditinstitutter

Leverandorer af varer og
tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden gzld

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Medarbejderforhold

Andre usedvanlige forhold i &rsrap-
porten

Eventualposter m.v.
Pants@tninger og sikkerhedsstillelser
Nertstaende parter og ejerforhold

12

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.

500.000 500.000 500.000 500.000

32.552.684 20.086.742 0 4.235.740

0 0 45.403.815 45.002.472

39.529.707 49.903.103 27.344.229 20.751.633

12 72.582.391 70.489.845 73.248.044 70.489.845

13 56.409.817 52.822.299 0 0

20.216.320 19.889.631 2.585.479 2.418.795

20.216.320 19.889.631 2.585.479 2.418.795

40.570.364 44.215.042 0 0

78.738 0 0 0

14 40.649.102 44.215.042 0 0

14 2.367.422 2.147.244 0 0

8.244.723 17.974.783 3.313.767 7.827.652

7.932.465 8.697.827 0 0

0 0 906.703 16.547

1.896.601 2.388.534 0 -62.000

11.235.417 11.811.307 711.110 870.564

0 2.348.700 0 101.200

31.676.628 45.368.395 4.931.580 8.753.963

72.325.730 89.583.437 4.931.580 8.753.963

221.534.258 232.785.212 80.765.103 81.662.603
1
6
15
16
17

&a



Pengestremsopgorelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestromme fra ordinzer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kob af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anleegsaktiver
Udlan

Pengestromme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Tilbagebetaling af gaeld til tilknyttede virksomheder
Optagelse af langfristet geeld i ovrigt

Betalt udbytte

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvide beholdninger
Verdipapirer
Likvider 1. januar 2016

Likvider 31. december 2016

Likvider specificeres séledes:
Likvide beholdninger
Veardipapirer

Likvider 31. december 2016

13

Koncern
Note 2016 2015

kr. kr.
2.159.193 6.327.123
18 11.650.951 13.559.446
19 7.087.781 3.716.561
20.897.925 23.603.130
485.277 17.557
-2.143.204 -2.353.797
19.239.998 21.266.890
-826.669 -2.266.240
18.413.329 19.000.650
-4.623.369 -1.365.460
1.761.601 0
-1.000.000 -2.000.000
-3.861.768 -3.365.460
-13.154.559 -13.708.439
0 570.059
78.738 0
-2.348.700 -2.347.300
-15.424.521 -15.485.680
-872.960 149.510
2.311.366 2.972.154
10.420.592 11.010.581
12.731.958 13.982.735
11.858.998 14.132.245
1.438.406 2.311.366
10.420.592 11.820.879
11.858.998 14.132.245

&a
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Noter
Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
1  Medarbejderforhold

Lonninger 31.078.357 30.822.332 1.893.877 1.573.594
Andre personaleomkostninger 67.069 131.226 0 0

31.145.426 30.953.558 1.893.877 1.573.594
Lonninger og andre
personaleomkostninger er omkostnings
fort under folgende poster:
Produktionsomkostninger 7.940.797 7.267.222 0 0
Distributionsomkostninger 8.364.798 8.586.107 0 0
Administrationsomkostninger 14.839.831 15.100.229 1.893.877 1.573.594

31.145.426 30.953.558 1.893.877 1.573.594
Heraf udger vederlag til direktion:
Direkion og bestyrelse 5.210.542 5.346.931 1.893.877 1.573.594

5.210.542 5.346.931 1.893.877 1.573.594

Gennemsnitligt antal beskeftigede
medarbejdere 41 42 1 1

Ifolge arsregnskabslovens § 98 B, stk. 3, er vederlaget til direktion og bestyrelse vist samlet.

2 Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andel af overskud i dattervirksomheder 3.704.343 5.493.897

3.704.343 5.493.897

3  Finansielle indtzegter

Andre finansielle indtaegter 669.557 1.547.844 665.190 1.530.287
669.557 1.547.844 665.190 1.530.287
Fa
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Noter
Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
4  Finansielle omkostninger
Nedskrivning af finansielle aktiver 98.393 461.225 98.393 461.225
Andre finansielle omkostninger 2.044.808 2.425.481 124.297 71.684
2.143.201 2.886.706 222.690 532.909
5  Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.648.456 2.450.534 -248.145 0
Arets udskudte skat 335.570 501.625 95.023 30.363
Regulering af skat vedrerende tidligere
ar 88.696 88.418 -5.322 -11
Regulering af udskudt skat tidligere ar -80.542 -608.381 0 -781.930
1.992.180 2.432.196 -158.444 -751.578

6  Andre uszdvanlige forhold i arsrapporten

Som folge af at moderselskabet og datterselskabet Borup Kemi Holding A/S maler deres erhvervsejendomme,
som udlejes til datterselskabet Borup Kemi I/S, til dagsvardi, jf. ARL §38, og de samme ejendomme i koncern-
regnskabet males til kostpris, medforer dette at Arets resultat og Egenkapital er forskellige i moderselskabet og i

koncernen.

7  Resultatdisponering

Foreslaet udbytte 0 101.200 0 101.200
Overfort til ovrige lovpligtige reserver 0 0 -3.834.397 2.914.261
Overfort resultat 2.159.193 6.225.923 6.569.381 3.311.662

2.159.193 6.327.123 2.734.984 6.327.123

Efter regnskabsarets udleb er der den 21/2 2017 foretaget udlodning af ekstraordinzrt udbytte pa kr. 1.000.000.
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Noter

8  Aktiver der males til dagsvaerdi

Koncern Moderselskab

Investeringsejen- Investeringsejen-

domme domme
Kostpris 1. januar 2016 4.794.940 9.436.538
Tilgang i arets lob 1.487.778 0
Afgang i drets lob 0 0
Kostpris 31. december 2016 6.282.718 9.436.538
Verdireguleringer 1. januar 2016 855.059 5.354.297
Arets veerdireguleringer -488.957 290.698
Veardireguleringer 31. december 2016 366.102 5.644.995
Regnskabsmezessig veerdi 31. december 2016 6.648.820 15.081.533

Oplysning om forudsaetninger for dagsvaerdiberegninger af aktiver og forpligtelser

Koncernens portefolje af investeringsejendomme bestér af 2 beboelsesejendomme, som ikke er de samme som
i moderselskabet, idet moderselskabets investeringsejendomme er 2 erhvervsejendomme, som ikke er
investeringsejendomme i koncernen.

Savel moderselskabet som koncernen fastleegger ejendommenes vaerdi med udgangspunkt i en
tilbagediskontering af de fremtidige huslejeindteegter, hvor der ved fastlaeggelse af diskonteringsfaktor tages
hensyn til beliggenhed, kontinuiteten i udlejningsprocenten, vedligeholdelsesstand samt hvad lignende
ejendomme diskonteres til.

Beboelsesejendommene er beliggende i Ringsted, og der er tale om identiske ejendomme, hvorfor der
anvendes de samme diskonteringsfaktor pa disse, hvilken er 5%.

Erhvervsejendommene er alle beliggende i Borup, og der er ligeledes tale om identiske erhvervsejendomme,
hvorfor der anvendes den samme diskonteringsfaktor pa disse, hvilken er 9,55%.

Der er generelt tale om ejendomme af meget hoj vedligeholdelsesmessig stand.
Verdien af koncernens ejendomme er ifolge offentlig vurdering pr. 1. oktober 2016 kr. 57.800.000.

Verdien af moderselskabets ejendomme er ifolge offentlig vurdering pr. 1. oktober 2016 kr. 5.950.000.
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Materielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar 2016
Tilgang i érets lob
Afgang i arets lob

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger 1. januar 2016
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. december 2016

Ned- og afskrivninger 1. januar 2016
Arets afskrivninger
Arets af- og nedskrivninger pa atheendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2016

Moderselskab

Kostpris 1. januar 2016
Afgang i drets lob

Kostpris 31. december 2016

Ned- og afskrivninger 1. januar 2016
Arets afskrivninger
Arets af- og nedskrivninger pa atheendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2016

17

Andre anleg,

Grunde og byg-  Produktionsan-  driftsmateriel og

ninger laeg og maskiner inventar
99.030.978 38.331.309 4.626.573
1.287.860 1.847.793 0
0 -1.073.500 -2.978.300
100.318.838 39.105.602 1.648.273
41.304.354 0 0
429.856 0 0
41.734.210 0 0
13.630.585 27.899.185 1.919.116
1.770.379 1.489.014 308.110
0 -503.233 -1.786.966
15.400.964 28.884.966 440.260
126.652.084 10.220.636 1.208.013

Andre anlag,
driftsmateriel og
inventar I alt
4.258.300 4.258.300
-2.978.300 -2.978.300
1.280.000 1.280.000
1.833.175 1.833.175
234.458 234.458
-1.786.966 -1.786.966
280.667 280.667
999.333 999.333
&a
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Noter
Moderselskab
2016 2015
kr. kr.
10 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 6.300.023 6.300.023
Tilgang i rets lob 0 0
Afgang i drets lob 0 0
Kostpris 31. december 2016 6.300.023 6.300.023
Veardireguleringer 1. januar 2016 38.826.692 35.972.700
Arets resultat 4.071.560 5.091.516
Modtagne udbytter 0 -2.752.500
Avrets regulering af sikringsinstrumenter til dagveerdi 23.216 882.192
Veardireguleringer 31. december 2016 42.921.468 39.193.908
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 49.221.491 45.493.931
Koncern
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital Arets resultat
A.W .M. Ejendomsselskab
A/S Koge 100% 5.775.821 -367.217
Borup Kemi Holding A/S  Koge 55% 43.445.670 4.071.560
49.221.491 3.704.343
Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
11 Varebeholdninger
Révarer og hjelpematerialer 6.543.329 6.462.397 0 0
Ferdigvarer og handelsvarer 26.127.689 36.284.216 0 0
32.671.018 42.746.613 0 0
&a
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Noter

12 Egenkapital

Koncern
Reserve for op-
Selskabskapital skrivninger ~ Overfort resultat Talt

Egenkapital 1. januar 2016 500.000 20.086.742 49.903.103 70.489.845
Arets opskrivning 0 12.465.942 0 12.465.942
Regulering af sikringsinstrumenter til

dagsveerdi 0 0 23.217 23217
Qvrige egenkapitalbevagelser 0 0 -89.862 -89.862
Overforsler, reserver 0 0 -12.465.944 -12.465.944
Arets resultat 0 0 2.159.193 2.159.193
Egenkapital 31. december 2016 500.000 32.552.684 39.529.707 72.582.391

Moderselskab
Reserve for net-
toopskrivning
Reserve for op-  efter den indre
Selskabskapital skrivninger verdis metode  Overfort resultat Talt

Egenkapital 1. januar 2016 500.000 4.235.740 45.002.472 20.751.632 70.489.844
Arets opskrivning 0 -4.235.740 0 0 -4.235.740
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi 0 0 0 23216 23216
Arets resultat 0 0 401.343 6.569.381 6.970.724
Egenkapital 31. december 2016 500.000 0 45.403.815 27.344.229 73.248.044

Der har ikke veeret @ndringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.



20

Noter
Koncern
2016 2015
kr. kr.
13 Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser 1. januar 2016 52.822.299 49.063.476
Andel af arets resultat 5.047.480 7.705.708
Udbytte -1.500.000 -3.946.885
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi 40.038 0
Minoritetsinteresser 31. december 2016 56.409.817 52.822.299
14 Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgzeld
Koncern 1. januar 2016 31. december 2016 na&ste ar efter 5 ar
Kreditinstitutter 44.215.042 40.570.364 2.237.482 37.843.275
Leasingforpligtelser 0 208.678 129.940 0
44.215.042 40.779.042 2.367.422 37.843.275

15

16

Eventualposter m.v.

Kautions- og garantiforpligtelser

Modervirksomheden indgér i sambeskatning med de danske tilknyttede virksomheder. Selskaberne hafter
ubegranset og solidarisk for danske selskabsskatter samt kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for
sambeskatningskredsen. Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter og kildeskatter vil kunne medfore, at
selskabernes haftelse udger et storre belob. Koncernen som helhed hafter ikke over for andre.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med ovrige danske tilknyttede virksomheder, og haefter
solidarisk med evrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat for indkomstaret 2013 og frem samt
for kildeskat pa udbytter, renter og royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller senere.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til kreditinstitutter har virksomheden udstedt et ejerpantebrev for i alt kr. 15.000.000 i
tekniske anlag. Den bogforte verdi udger pr. 31/12 2016 kr. 18.207.191.

Virksomheden har indgaet en renteterminsforretning til sikring af virksomhedens geeld med kreditinstitutter.
Forretningen er indgdet i danske kr. Markedsvardien udger pr. 31/12 2016 kr. -1.304.471, og er indregnet
direkte i egenkapitalen og under anden gzld.

Til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitutter er deponeret ejerpantebreve, nominelt kr. 17.500.000, i
ejendommen Bakgardsvej 55 og 67, bogfert veerdi udger pr. 31/12 2016 kr. 17.023.884.
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Pantsaztninger og sikkerhedsstillelser (Fortsat)
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Til sikkerhed for mellemvarende med pengeinstitutter er deponeret ejerpantebreve, nominelt kr. 3.500.000, i
ejendommene Bakgardsvej 71 og 59, bogfort vaerdi udger pr. 31/12 2016 kr. 24.479.870.

Borup Kemi Holding A/S hefter solidarisk for Borup Kemi I/S.

Neertstaende parter og ejerforhold

Folgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5% af

selskabskapitalen:

André Willers-Madsen, Oksebjergvej 2, 4100 Ringsted

Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger

Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Pengestroemsopgerelse - 2ndring i driftskapital
ZEndring i varebeholdninger

ZEndring i tilgodehavender

ZEndring i leveranderer m.v.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi

Koncern
2016 2015
kr. kr.

-669.557 -1.547.844
2.143.201 2.886.706
3.137.647 2.082.325
1.992.180 2.432.196
5.047.480 7.706.063
11.650.951 13.559.446
10.075.595 -1.294.233
-866.612 3.224.542
-2.081.164 1.605.595
-40.038 180.657
7.087.781 3.716.561
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for André Willers-Madsen Invest A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ens for savel moderselskab som koncernregnskab.
Arsrapporten for 2016 er aflagt i kr.

ZEndring i anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabsloven er @ndret, si det ikke leengere er muligt at klassificere foresldet udbytte som geld i balancen.
Endvidere har selskabet valgt at folge anbefalingerne i Regnskabsvejledningen for klasse B- og C-virksomheder.
Som folge heraf er anvendt regnskabspraksis @ndret pd folgende omréder:

- Forslag til arets udbytte er praesenteret som en s&rlig reserve under egenkapitalen. Tidligere blev forslag til udbytte
indregnet som en galdsforpligtelse.

Bortset fra ovennavnte omrader er den anvendte regnskabspraksis ugendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgorelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdireguleringer af finansi-
elle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger og
nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde koncernen og mo-
derselskabet og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga koncernen og
moderselskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgores som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt til-
laeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belob.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten afleegges,
og som be- eller atkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden AWM Invest A/S og dattervirksomheder, hvori AWM Invest A/S
direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende indfly-
delse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig,
men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesidelser, interne mel-
lemverender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem konsoliderede
virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders dagsvaerdi af
nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder, indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenlig-
ningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Minoritetsinteresser

I  koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital presenteres sarskilt i henholdsvis
resultatdisponeringen og en sarskilt hovedpost under egenkapitalen.

Resultatopgerelsen

Bruttoresultat

Bruttoresultat er et sammendrag af nettoomsetning, produktionsomkostninger samt andre driftsindtegter.

Nettoomsaetning

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter. Alle former for afgivne ra-
batter er fratrukket i nettoomsatningen.

Indteegter ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, hvis risikoovergang, normalt ved le-
vering til keber, har fundet sted, og hvis indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder afskrivninger og gager, der afholdes for at opna arets net-
toomsetning. Handelsvirksomhederne indregner vareforbrug og de producerende virksomheders produktionsomkost-
ninger, der atholdes for at opna arets nettoomsatning. Herunder indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer
og hjzlpematerialer, lon og gager, leje og leasing samt afskrivninger pa produktionsanleg.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige forsknings- og udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriteri-
erne for aktivering, samt afskrivning pa aktiverede udviklingsomkostninger.

Distributionsomkostninger

I distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er atholdt til distribution af varer solgt i arets lob og til a-
rets gennemforte salgskampagner m.v. herunder indregnes omkostninger til salgspersonale, reklame- og udstillings-
omkostninger samt afskrivninger.



24

Anvendt regnskabspraksis

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er atholdt i ret til ledelse og administration af selskabet,
herunder omkostninger til det administrative personale, ledelse, kontorlokaler og kontoromkostninger samt afskriv-
ninger.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer regnskabsaret. Fi-
nansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede
og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af realkreditlan samt tilleeg og godtgoerelse under acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

I bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmaessige andel af de associere-
de virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske dattervirksom-
heder. Dattervirksomheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i konsolideringen i koncern-
regnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksom-
heder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt un-
derskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skat-
temaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af drets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgorelsen med
den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer di-
rekte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlzegsaktiver

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der afskrives ikke pa
grunde.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer,

komponenter, underleveranderer og lon.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte
bestanddele er forskellig.

Der foretages lineere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Produktionsbygninger ar 80 %
Produktionsanlag og maskiner 5-10  ér 0 %
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5 ar 0%
Indretning af lejede lokaler 10 ar 0%

Aktiver med en kostpris pa under kr. 12.900 omkostningsfores i anskaffelseséret.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formél at opna afkast af den investerede
kapital i form af lobende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kobsomkostninger.

Renteomkostninger pé lan indregnes ikke i kostprisen i opforelses- og ombygningsperioder.

Efter forste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Verdireguleringer af investeringsejendomme
indregnes i resultatopgoerelsen.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlagsaktiver, hvor selskabet har alle vasentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved forste indregning til
opgjort kostpris svarende til laveste verdi af dagsverdi af det leasede aktiv og nutidsvardien af de fremtidige lea-
singydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rente eller alternativt virksomhedens 14-
nerente som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som virksomhedens ovrige anlaegsakti-
ver.

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

Alle ovrige leasingkontrakter er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og ovrige
lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lebetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrorende
operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmessige andel af virksomhed-
ernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne a-
vancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagel-

sesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi males til
kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholde-
ligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dakke en underbalance, der oversti-
ger tilgodehavendet, indregnes det resterende belob under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for nettoop-
skrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for André
Willers-Madsen Invest A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved kob af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgerelse af goodwill.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og
associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskriv-

ning.
Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen, nedskri-

ves til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt révarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af hjemtagelsesom-
kostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for rdvarer, hjelpematerialer, di-
rekte lon 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 fabriksadministra-
tion og ledelse. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af feerdiggerelsesomkostninger og
omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsattes under hensyntagen til varebeholdningers om-
settelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv indikation pa, at et
tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa,
at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrorende efterfol-
gende regnskabsar.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en lobetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omszttes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaerdigndringer.

Verdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsvaerdi pa balanceda-
gen. Ikke-bersnoterede veerdipapirer males til dagsveerdi baseret pa beregnet kapitalveerdi.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode i moderselskabets arsregnskab omfatter nettoopskrivning af
kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Udbytte
Foreslaet udbytte vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunk-
tet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Henszettelser

Hensattelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvarende arbejder, omstrukturerin-
ger mv. Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets skonomiske

ressourcer.

Selskabsskat og udskudt skat

André Willers-Madsen Invest A/S hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over
for skattemyndighederne.
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Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligti-
ge indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende sambeskatningsbidrag'
eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer
og -tab.

Gazldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte transaktions-
omkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapi-
taliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi ind-
regnes i resultatopgorelsen over ldneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgald. For obligationslan
svarer amortiseret kostpris til en restgald beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanoptagelsestidspunk-
tet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandorer, tilknyttede virksomheder samt anden gald, males til

amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til dagsveerdi.
Positive og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis
anden geld.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geld og i egenkapitalen.
Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfores belob, som tidligere er
indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indtagter eller omkostninger, overfores belob, som er indregnet i egenkapitalen, til resultatopgerelsen i
den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgoerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes andringer i dagsvardi lobende i resultatopgerelsen.
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Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestromme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for
aret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kob og salg af virksomheder vises separat under pengestromme fra investeringsaktivitet. [
pengestromsopgorelsen indregnes pengestromme vedrorende kabte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pen-
gestromme vedrorende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
endring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keob og salg af virksomheder og aktivite-
ter samt kob og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer i sterrelse eller ssmmensatning af koncernens aktiekapi-
tal og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebarende gald og betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede verdipapirer med en lobetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omszettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiendringer.

Hoved- og negletalsoversigt

Forklaring af negletal.
Bruttoresultat x 100

Bruttomargin Nettoomsaetning
Resultat for finansielle poster x 100
Overskudsgrad -
Nettoomsatning
) Resultat for finansielle poster x 100
Afkastningsgrad Gennemsnitlige aktiver
Egenkapital ultimo x 100
Soliditetsgrad

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af egenkapital



