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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Frese Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Slagelse, den 24.04.2017

Direktion

René Barington Sgren Bilenberg Olsen

administrerende direktgr gkonomidirektgr

Bestyrelse

Jgrgen Leif Cadovius Sgren @stergaard Sgrensen Claus Thorsted Frese
formand naestformand

Kim Thorsted Frese Tina Sofie Frese
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Frese Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Frese Holding ApS for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
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. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres 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 revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

. 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, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udfgrte 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.

Slagelse, den 24.04.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jens Jgrgen Bay Simonsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste

Driftsresultat

Resultat af finansielle
poster

Arets resultat

Samlede aktiver

Investeringer i materielle
anlaegsaktiver

Egenkapital

Gns. investeret kapital
inklusive goodwill

Nettorentebzerende gaeld

Nggletal
Afkast af investeret kapital
inklusive goodwill (%)

Finansiel gearing
Egenkapitalens forrentning
(%)

Soliditetsgrad (%)

2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
124.989 116.612 98.876 87.376 73.369
23.073 20.551 12.430 7.623 (805)
(2.597) (2.278) (2.148) (2.092) (2.384)
16.197 14.046 7.559 5.382 (2.648)
197.453 197.522 184.836 169.741 160.613
12.164 19.128 10.992 4.813 30.106
86.708 74.748 62.699 56.137 50.525
134.109 130.478 121.239 115.705 112.709
46.096 60.865 62.644 60.998 63.749
23,3 20,8 14,5 10,4 2,1
0,5 0,8 1,0 1,1 1,3
20,3 20,7 12,7 10,1 (5,2)
43,6 37,2 33,9 33,1 31,5
Frese Holding A/S
(Danmark)
Frese A/S Frese Metal- og Frese Ejendomme

(Danmark) 100%

Stalstgberi A/S
(Danmark) 100%

ApS
(Danmark) 100%

Frese Armatu-
ren GmbH
(Tyskland)

(100%)

Frese Valves
(Ningbo) Co.
Ltd.
(Kina)
(100%)

Frese Ltd
(England)
(79%)

Frese Eurasia
Dis Ticaret
Limited Sirketi
(Tyrkiet) (50%)
(associeret)

Frese District
Heating Ltd
(England)
(100%)
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Afkast af investeret kapital inklusive goodwill EBITA x 100 Det afkast, som virksomheden genererer af
(%) Gns. investeret kapital inkl. goodwill investorernes midler.
Finansiel gearing Nettorentebeerende gzeld Virksomhedens finansielle gearing.
Egenkapital
f i Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital

0 AlTlo 1ToUildl A 11UV ’
Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital ekskl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt arets af- og
nedskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver inklusive goodwill.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige veerdi
af materielle og immaterielle anlaegsaktiver samt akkumulerede afskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver
inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede, driftsmaessige forpligtelser. Ak-

kumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebeholdninger, tilgodehavender og gvrige driftsmaessige omsaet-
ningsaktiver fratrukket leverandgrgeaeld og andre kortfristede, driftsmaessige forpligtelser. Tilgodehavende og
skyldig selskabsskat samt likvide beholdninger indgar ikke i nettoarbejdskapitalen.

Nettorentebaerende gzeld er defineret som rentebzerende forpligtelser, herunder skyldig selskabsskat, fra-
trukket rentebaerende aktiver, herunder likvide beholdninger og tilgodehavende selskabsskat.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens hovedaktivitet bestar af industriselskaberne Frese A/S, der producerer dynamiske regulerings-
ventiler til varme- og kgleanlaeg og Frese Metal- og Stdlstgberi A/S, der producerer stgbegods til marine og
off-shore sektoren. I koncernen indgdr derudover Frese Ejendomme ApS.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Som fglge af positive resultater i de to industriselskaber i 2016, er indtjeningen i koncernen forbedret. Arets
resultat er et overskud pa 16.197 t.kr. mod 14.046 t.kr i 2015.

Forventet udvikling
Der forventes et positivt resultat i 2017.

Seaerlige risici
Der er ingen saerlige risici udover hvad der er almindeligt forekommende i virksomhedens branche.

Videnressourcer
Virksomhedens virke baseres pa faglig og kommerciel ekspertise indenfor branchen. Szerlig viden indenfor
stgberiteknik, dynamisk strengregulering, mekanisk bearbejdning og montage samt afsaetning er af betyd-
ning for selskabet.

Miljomaessige forhold
Virksomhedens stgberi er godkendt af miljgmyndighederne til drift i alle &rets dage.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 124.989 116.612
Personaleomkostninger 1 (84.737) (81.528)
Af- og nedskrivninger 2 (17.179) (14.533)

Driftsresultat 23.073 20.551

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 196 260

Andre finansielle indtaegter 1.456 780
Andre finansielle omkostninger (4.249) (3.318)

Resultat fgr skat 20.476 18.273
Skat af drets resultat 3 (4.279) (4.227)

Arets resultat 4 16.197 14.046
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 18.709 20.413
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver 2.314 2.603
Goodwill 791 1.146
Udviklingsprojekter under udfgrelse 6.609 2.999
Immaterielle anlaegsaktiver 5 28.423 27.161
Grunde og bygninger 43.908 44.257
Produktionsanlaeg og maskiner 22.782 22.815
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4.543 2.958
Indretning af lejede lokaler 286 271
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 2.052 446
Materielle anlaegsaktiver 6 73.571 70.747
Kapitalandele i associerede virksomheder 2.617 2.889
Deposita 0 14
Finansielle anlaegsaktiver 7 2.617 2.903
Anlaegsaktiver 104.611 100.811
Ravarer og hjaelpematerialer 13.530 10.644
Varer under fremstilling 25.197 28.129
Fremstillede varer og handelsvarer 16.143 13.523
Varebeholdninger 54.870 52.296
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 27.711 32.743
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2.778 1.518
Andre tilgodehavender 2.511 2.084
Periodeafgransningsposter 931 605
Tilgodehavender 33.931 36.950
Likvide beholdninger 4.041 7.465
Omsatningsaktiver 92.842 96.711
Aktiver 197.453 197.522
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 430 430
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 1.480 1.750
Overfgrt overskud eller underskud 78.240 68.672
Forslag til udbytte for regnskabsaret 6.000 2.570
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 86.150 73.422
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 558 1.326
Egenkapital 86.708 74.748
Udskudt skat 9 9.747 10.338
Hensatte forpligtelser 9.747 10.338
Geeld til realkreditinstitutter 21.207 23.130
Bankgeeld 1.466 2.584
Finansielle leasingforpligtelser 13.007 14.686
Anden geeld 3.025 3.299
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 38.705 43.699
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 10 8.381 8.069
Bankgeeld 96 13.704
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 26.242 23.356
Skyldig selskabsskat 5.733 4.376
Anden geeld 11 21.841 18.143
Periodeafgransningsposter 0 1.089
Kortfristede galdsforpligtelser 62.293 68.737
Geaeldsforpligtelser 100.998 112.436
Passiver 197.453 197.522
Associerede virksomheder 8
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 13
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14

Dattervirksomheder 15
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 430 1.750 68.672 2.570
Udbytte af egne
kapitalandele 0 0 0 0
Salg af egne
kapitalandele 0 0 0 0
Udbetalt ordinaert udbytte 0 0 0 (2.570)
Valutakursreguleringer 0 (466) (807) 0
@vrige . 0 0 272 0
egenkapitalposteringer
Skat af
egenkapitalbevaegelser 0 0 (60) 0
Arets resultat 0 196 10.163 6.000
Egenkapital ultimo 430 1.480 78.240 6.000
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 1.328 74.750
Udbytte af egne kapitalandele (208) (208)
Salg af egne kapitalandele (255) (255)
Udbetalt ordinzert udbytte 0 (2.570)
Valutakursreguleringer (145) (1.418)
@vrige egenkapitalposteringer 0 272
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 (60)
Arets resultat (162) 16.197
Egenkapital ultimo 558 86.708
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

Pengestremme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver
Salg af immaterielle anlaegsaktiver
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaagsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver
Modtagne udbytter

Pengestremme vedrgrende investeringer

Optagelse af 1&n

Afdrag pa 1&n mv.

Indgdelse af leasingforpligtelser
Afdrag pa leasingforpligtelser
Udbetalt udbytte

Pengestromme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

2016 2015
Note t.kr. t.kr.
23.073 20.551
17.179 14.384
12 3.765 (253)
44.017 34.682
1.456 778
(4.249) (3.318)
(3.945) (1.668)
37.279 30.474
(9.470) (8.222)
132 0
(10.902) (16.253)
111 55
14 (14)

0 36
(20.115) (24.398)
0 6.500
(2.731) (4.929)
1.804 8.159
(3.483) (5.296)
(2.570) (2.570)
(6.980) 1.864
10.184 7.940
(6.239) (14.179)
3.945 (6.239)
4.041 7.465
(96) (13.704)
3.945 (6.239)
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 76.756 74.581
Pensioner 5.762 4.225
Andre omkostninger til social sikring 2.219 2.669
Andre personaleomkostninger 0 53
84.737 81.528
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 160 166
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Direktion 6.420 4.485
Bestyrelse 540 540
6.960 5.025
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver 8.159 6.588
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 9.077 7.796
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (57) 149
17.179 14.533
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Skat af drets resultat
Aktuel skat 5.298 4.668
AEndring af udskudt skat (1.059) (340)
Regulering vedrgrende tidligere 8r 40 12
Effekt af @&ndrede skattesatser 0 (113)
4.279 4,227
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 6.000 2.570
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 196 260
metode
Overfgrt resultat 10.163 10.572
Minoritetsinteressers andel af resultatet (162) 644
16.197 14.046
Erhver-
Faerdig- vede Udviklings-
gjorte immaterielle projekter
udviklings- anlaegs- under
projekter aktiver Goodwill udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5. Immaterielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 34.776 2.892 7.266 2.998
'(I)'lllgang ved virksomhedskgb 0 0 153 0
Valutakursreguleringer 0 0 (143) 0
Overfgrsler 5.706 0 0 (5.706)
Tilgange 0 0 0 9.317
Afgange (309) 0 0 0
Kostpris ultimo 40.173 2.892 7.276 6.609
Af- og nedskrivninger primo (14.362) (289) (6.120) 0
Valutakursreguleringer 0 0 94 0
Arets afskrivninger (7.411) (289) (459) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 309 0 0 0
Af- og nedskrivninger
ultimo (21.464) (578) (6.485) 0
Regnskabsmaessig veerdi 18.709 2.314 791 6.609

ultimo

Udviklingsprojekter under udfgrelse
De igangvaerende projekter omfatter udvikling og test af nye produkter til virksomhedens markeder. Det er

ledelsens vurdering, at der er et stigende behov for produkter, der optimerer energiforbruget i systemer, der

distribuerer veesker. De igangvaerende projekter er til produkter, der sikrer ovennzevnte optimering. De

aktiverede omkostninger sammensaetter sig primaert af interne lgntimer samt eksterne omkostninger.

Projekterne forlgber som planlagt og forventes faerdiggjort inden for 1 - 2 &r.

Afsluttede projekter overfgres til feerdige udviklingsprojekter og afskrives over en 5 8rig periode under

hensyn til den teknologiske udvikling i markedet.
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Ledelsen forventer en bruttofortjeneste pa produkterne og har pa baggrund heraf ikke konstateret
indikationer pa nedskrivningsbehov i forhold til de regnskabsmaessige vaerdier.

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver
I den regnskabsmaessige vaerdi af erhvervede immaterielle anlaegsaktiver indgar finansielt leasede aktiver
med en regnskabsmaessig veerdi pa 2.314 t.kr.

6. Materielle
anlaegsaktiver

Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Overfgrsler

Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo

Andre anlag,

Produktions- drifts-

Grunde og anlaeg og materiel og Indretning af
bygninger maskiner inventar lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
65.726 83.888 13.908 308

0 (43) (124) 0

0 1.513 (1.497) 0

2.243 3.876 3.124 54

0 (4.331) (2.075) 0

67.969 84.903 13.336 362
(21.470) (61.355) (10.951) (37)

0 24 350 0

0 0 1.245 0
(2.591) (5.048) (1.399) (39)

0 4.258 1.962 0

(24.061) (62.121) (8.793) (76)
43.908 22.782 4.543 286
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Materielle
anlags-
aktiver
under
udfgrelse
t.kr.

6. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 446
Valutakursreguleringer 0
Overfgrsler (1.261)
Tilgange 3.194
Afgange (327)
Kostpris ultimo 2.052
Af- og nedskrivninger primo 0
Valutakursreguleringer 0
Overfgrsler 0
Arets afskrivninger 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0
Af- og nedskrivninger ultimo o
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 2.052

I den regnskabsmaessige vaerdi af produktionsanlaeg og maskiner indgdr finansielt leasede aktiver med en
regnskabsmaessig vaerdi pd 16.815 t.kr.

Kapital-

andele i

associerede

virk-

somheder

t.kr.

7. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 1.137
Kostpris ultimo 1.137
Opskrivninger primo 1.750
Valutakursreguleringer (466)
Afskrivninger pa goodwill (9)
Andel af 3rets resultat 268
Regulering interne avancer (63)
Opskrivninger ultimo 1.480

Regnskabsmaessig veerdi ultimo 2.617
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8. Associerede virksomheder

Frese Eurasia Dis Ticaret Limited Sirketi

9. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Varebeholdninger
Geeldsforpligtelser

Bevagelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

10. Langfristede
gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Bankgaeld

Finansielle
leasingforpligtelser

Anden gaeld
Periodeafgransningsposter

11. Anden gzid
Moms og afgifter

Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m.

Feriepengeforpligtelser
Skyldige renter
Andre skyldige omkostninger

Ejer-
andel
Hjemsted %
Tyrkiet 50,0
2016 2015
t.kr. t.kr.
9.464 6.588
(93) 3.342
299 350
77 58
9.747 10.338

10.338

(591)

9.747

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter

maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016 2015 2016 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
0 1.789 21.207 14.111
8.381 2.469 1.466 0
0 3.229 13.007 1.173
0 582 3.025 0
0 0 0 0
8.381 8.069 38.705 15.284
2016 2015
t.kr. t.kr.
4.582 3.651
9.471 8.447
4.408 4.466
907 0
2.473 1.579
21.841 18.143
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2016 2015
t.kr. t.kr.
12. Andring i arbejdskapital
AEndring i varebeholdninger (2.574) (11.304)
Andring i tilgodehavender 3.451 11.190
/Endring i leverandgrgaeld mv. 5.496 (1.175)
Andre andringer (2.608) 1.036
3.765 (253)
2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 1.989 2.986

til udlgb

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de produktionsanlaeg og maskiner,
der hgrer til egendommene. Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udggr pr. 31.12.2016 i
alt 42.695 t.kr.

Til sikkerhed for dele af bankengagement er der afgivet virksomhedspant pa nom. 10.000 t.kr. i simple
fordringer fra salg af varer og tjenesteydelser.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte simple fordringer fra salg af varer og tjenesteydelser udggr pr.
31.12.2016 i alt 19.417 t.kr.

Til sikkerhed for finansiel leasingforpligtelse med regnskabsmaessig veerdi pd 276 t.kr. pr. 31.12.2016 er der
stillet en bankgaranti pa 375 t.kr.

Der er afgivet bankgaranti over for SKAT pa 75 t.kr.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

15. Dattervirk-

somheder

Frese A/S Danmark A/S 100,0
Frese Metal og Stalstgberi A/S Danmark A/S 100,0
Frese Ejendomme ApS Danmark ApS 100,0
Frese Armaturen GmbH Tyskland GmbH 100,0
Frese Ltd. England Ltd. 79,0
Frese District Heating Limited England Ltd. 100,0

Frese Valves (Ningbo) Co. Ltd. Kina Ltd. 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 8.104 6.638
Personaleomkostninger 1 (10.714) (7.765)

Af- og nedskrivninger 2 (38) 24
Driftsresultat (2.648) (1.103)

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 18.526 14.265

Andre finansielle indtaegter 8 23
Andre finansielle omkostninger (41) (55)

Resultat fgr skat 15.845 13.130
Skat af drets resultat 3 532 272
Arets resultat 4 16.377 13.402
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2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 0 38
Materielle anlaegsaktiver 5 38
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 90.887 73.417
Finansielle anlaegsaktiver 6 90.887 73.417
Anlaegsaktiver 90.887 73.455
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 58 1.400
Tilgodehavende selskabsskat 706 272
Tilgodehavender 764 1.672
Omsaetningsaktiver 764 1.672
Aktiver 91.651 75.127
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2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 7 430 430
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 70.820 53.353
Overfgrt overskud eller underskud 8.924 17.069
Forslag til udbytte for regnskabsaret 6.000 2.570
Egenkapital 86.174 73.422
Bankgaeld 53 140
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 66 107
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.790 200
Anden gald 8 3.568 1.258
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.477 1.705
Gaeldsforpligtelser 5.477 1.705
Passiver 91.651 75.127
Eventualforpligtelser 9
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 10

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 11
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-

kapital metode underskud aret

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital primo 430 53.353 17.073 2.570
Udbetalt ordinaert udbytte 0 0 0 (2.570)
Valutakursreguleringer (1.271) 0 0

@vrige
egenkapitalposteringer 0 272 0 0
Skat af

egenkapitalbevaegelser 0 (60) 0 0
Arets resultat 0 18.526 (8.149) 6.000
Egenkapital ultimo 430 70.820 8.924 6.000
Ialt

t.kr.

Egenkapital primo 73.426
Udbetalt ordinaert udbytte (2.570)
Valutakursreguleringer (1.271)
@vrige egenkapitalposteringer 272
Skat af egenkapitalbevaegelser (60)
Arets resultat 16.377
Egenkapital ultimo 86.174
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1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Direktion
Bestyrelse

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

3. Skat af arets resultat
Aktuel skat

4. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis

metode
Overfgrt resultat

2016 2015
t.kr. t.kr.
10.126 7.266
483 436

62 63

43 0
10.714 7.765
9 9
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
4.278 2.207
170 170
4.448 2.377
2016 2015
t.kr. t.kr.

38 28

0 (52)

38 (24)

2016 2015
t.kr. t.kr.
(532) (272)
(532) (272)
2016 2015
t.kr. t.kr.
6.000 2.570
18.526 12.265
(8.149) (1.433)
16.377 13.402
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5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af 3rets resultat
Dagsvaerdireguleringer
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

7. Virksomhedskapital
A-anparter
B-anparter
C-anparter

Antal

Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
t.kr.

275
275

(237)
(38)
(275)

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.

20.067
20.067

53.353
(1.271)
18.526
212
70.820

90.887

Palydende Nominel
veaerdi veaerdi
t.kr. t.kr.

400
20
10

430

1 400
1 20
1 10

430
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2016 2015
t.kr. t.kr.

8. Anden geld
Moms og afgifter 473 430
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 2.311 166
Feriepengeforpligtelser 614 492
Andre skyldige omkostninger 170 170
3.568 1.258

9. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

10. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for dattervirksomheders bankengagement. Kautionen er maksi-
meret til i alt 59.690 t.kr. Bankgaeld og garantier i dattervirksomhederne udggr pr. 31.12.2016 i alt 12.414
t.kr.

11. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse

Folgende selskaber ejer alle aktier i selskabet og har dermed bestemmende indflydelse pa dette.
T.F. Slagelse Holding ApS, Slagelse

K.F. Slagelse Holding ApS, Slagelse

C.F. Slagelse Holding ApS, Slagelse
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som szerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Trinvise virksomhedsovertagelser indregnes i regnskabet fra erhvervelsestidspunktet ved anvendelse af
overtagelsesmetoden dvs. at identificerbare aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi pd overtagelsestids-
punktet.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser behandles som et immaterielt anlaegsaktiv. Goodwill afskrives systematisk
over resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, som er fastsat til 5 ar. Afskrivningsperi-
oden afspejler den periode, hvor der med rimelighed kan opggres et forventet afkast af investeringen. Ne-
gative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopggrelsen som en indtaegt.

Ved koncerninterne virksomhedssammenslutninger og virksomhedssammenslutninger underlagt samme be-
stemmende indflydelse indregnes aktiver og passiver til den regnskabsmaessige veerdi. Den koncerninterne
sammenlaegning foretages ved brug af bogfgrt vaerdi-metoden med virkning fra overtagelsesdatoen uden
tilpasning af sammenligningstal. Forskellen mellem vederlaget og den regnskabsmaessige nettoveerdi af ak-
tiver og forpligtelser indregnes direkte pd egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstaendige enhe-
der, omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vee-
sentligt fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill
betragtes som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kurs-
differencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved drets begyndelse
til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balance-
dagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pageeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pd egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetzere aktiver
og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen p& an-
skaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfglgende op- eller nedskrivninger.
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Resultatopggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af
ikke-monetaere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagaeldende ikke-
monetaere poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gzeld.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner
realiseres, indregnes de akkumulerede zndringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regnskabspo-
ster.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveaerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstaendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder, indregnes direkte pa egen-
kapitalen.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, sndring i lagre af faerdigvarer og varer under frem-
stilling, arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver, andre driftsindtaegter, omkostninger til ra-
varer og hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i
forbindelse med salget og méles til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver
Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemateria-
ler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Under andre eksterne omkostninger indregnes tillige forskningsomkostninger og omkostninger vedrgrende
udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindteegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger mv. fra gaeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaag under acontoskatteordningen mv.
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Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr 5-10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegsak-
tiver.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulig-
hed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det p&-
gaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige udvik-
lingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, ndr omkostningerne afholdes.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte henfgrbare personaleomkostninger og afskrivninger
pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der er anvendt i udviklingsprocessen, indregnes i kostprisen
baseret pd det medgdede timeforbrug for det enkelte projekt.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineaert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udggr
5 ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den maksimale afskriv-
ningsperiode restlgbetiden for de pdgaeldende rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af patenter og licenser méles til kostpris med fradrag af akkumu-
lerede af- og nedskrivninger. Patenter afskrives linezert over den resterende patentperiode, og licenser af-
skrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Udviklingsprojekter nedskrives til genindvindingsvaerdi, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.
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Fortjeneste og tab ved afhaendelse af gvrige immaterielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortje-
neste eller tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre
driftsindtaegter, i det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Patenter
afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 20 &r.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pd grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og
Ignninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og
nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

Indirekte omkostninger i form af indirekte henfgrbare personaleomkostninger og afskrivninger pd immateri-
elle og materielle anlaegsaktiver, der er anvendt i fremstillingsprocessen, indregnes i kostprisen baseret pa
det medgdede timeforbrug for det enkelte aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Bygningsforbedringer 10 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 3-10 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 10 ar

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmees-
sige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre veerdis
metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og
negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, hvis
det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, ind-
regnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 5 ar.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillzeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de forholdsmaes-
sigt overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 5 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.
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Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til rdvarer, hjselpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse af
og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt
omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fore-
sldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Udskudt skat er beregnet pa basis af vedtagne selskabsskatteprocenter, der er under nedtrapning frem til
2016. Beregningen er foretaget ud fra en skgnnet afvikling af de midlertidige forskelle. Effekten af skatte-
nedseettelsen er indregnet i resultatopggrelsen.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over ldneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter fgrste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og den no-
minelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en finansiel
omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af 3rets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i ef-
terfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.
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Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgadelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende geeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



