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KONCERNOVERSIGT
Dronninglund Invest ApS
25% Ejendomsselskabet
Dronninglund ApS
51% Danmarksgade 65,
Frederikshavn ApS
80,85% Aagaard Holding 25% I/S Danmarksgade 86
Dronninglund ApS
55,8%
Lundholm Invest ApS 100% Anpartsselskabet af 1.
februar 2017
41,67% 31% 27,33%
Nordex Holding A/S
100% Nordex Food A/S 100% Nerager Mejeri A/S
100%
Nordex Food USA 100% S.C. Nordex Food
Inc. Romania S.R.L.
100% Nordex Food 100% Nordex Kaserei
Austria Ges.m.b.H GmbH
100% Nordex Food 78% Nerager
Deutschland Gmbh Gedefarm ApS
52% TOK 100% Produktionsselskabet
GmbH af 1. februar 2017 ApS
100%
TOK West B.V.
88,5% Futura Foods UK
Limited

Bestemmelsen i ARL § 97a, stk. 3 anvendes vedrarende oplysninger om egenkapital og resultat for tilknyttede og
associerede virksomheder, idet disse indregnes efter equity-metoden.

Samtlige datterselskaber med undtagelse af Nordex Food USA Inc. indgar i konsolideringen. Selskabet udeholdes af
konsolideringen med henvisning til ARL § 13, da det er af uvaesentlig betydning for koncernregnskabet.

Anpartsselskabet af 1. februar 2017 er erhvervet i lebet af aret og indgar i konsolideringen fra
erhvervelsestidspunktet.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 for Dronninglund Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af

koncernens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabséret 1. januar - 31. december
2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen cmhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Dronninglund, den 30. maj 2018 -

Direktign;

Keld Houen Pedersen

Bestyrelse:

10 ety /
Poul-Erik Markfog/ed f Eva Aagaard/Pedersen Christi nejﬁkrnini Aagaard
Formand Pedersen

(Hy/

Martin Aagaard Pedersen
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Dronninglund Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Dronninglund Invest ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, penge-
stremsopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregn-
skabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet 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 hojt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse 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 koncernens og selskabets interne kontrol.



IBDO ’

DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, 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 tilstraekkeligt 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, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet 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.

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 laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Frederikshavn, den 30. maj 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Line Haugaar
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24638 MNE-nr. mne33235
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

NettooMSeBtNING ..o immses svisvomsmrsanmmmsmsin
Driftsresultat.........cooeeiiieeiiiiiiiieeen,
Finansielle poster, netto..........c..............
Arets resultat for skat............cccocveevvnnen.
Arets resultat.......cc.coooevievvveiieeeeeeenenn,

Balance

Balancesum........oooovviieiiiiieiiii e,
Egenkapital.......cccoeviiiiiiiiii
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....
Investeret kapital......ccoevvvveineninnninnn.

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet............
Pengestremme fra investeringsaktivitet...
Pengestremme fra finansieringsaktivitet..
Pengestremme i alt.........cccoviieireennennn..
Investeringer i materielle anlasgsaktiver..

Gennemsn. antal fuldtidsbeskaeftigede.

Nogletal
Overskudsgrad..........ooeevviierieriiiiieeniennann,

Afkast af investeret kapital.....................
Soliditetsgrad.......cccooeeeveiiiiiiiiiiicee e,
Egenkapitalforrentning..............cceeuueee.nn,

Soliditetsgrad ekskl.
minoritetsinteresser......ccovvvviiieiivieniiennnn,

Indeks for nettoomsaetning..................

Nettoomsaetning pr. medarbejder.........

2017
tkr.

1.550.248
10.248
-6.809

646.831
131.345

87.597
372.332

15755
-54.744
-10.881
-49.870
-41.992

353

0,7
2,8
20,3
1,4

13,5
165
4.392

2016
tkr.

1.471.263
54.149
-4.080
50.000
39.212

587.377
182.227

88.791
368.911

30.664
-61.818
18.338
-12.816
-61.084

329

3,7
15,4
31,0
23,3

15,1
157
4.472

2015
tkr.

1.359.289
76.337
-6.984
69.322
52.389

524.315
154.627

73.322
332.986

70.732
-53.384
12.783
30.131
-45.051

311

5,6
23,7
29,5
39,3

14,0
145
4.371

2014
tkr.

1.162.028
42.453
-9.751
33.350
24.833

487.052
112.038

47.493
312.486

44.104
-42.262
1.694
3.536
-39.065

300

3,7
14,5
23,0
25,7

9,8
124
3.873

2013
tkr.

937.680
12.586
-9.483

2.038
813

411.273
81.239
34.329

273.184

-2.513
-36.751
19.336
-19.928
-23.361

282

1,3
4,8
19,8
1,0

8,3
100
3.325
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

De i hoved- og negletalsoversigten anfarte negletal er beregnet saledes:

Driftsresultat x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad:

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Afkast af investeret kapital:

Immaterielle anlasgsaktiver (ekskl. goodwill) +
materielle anlaegsaktiver + varebeholdninger +
tilgodehavender + gvrige driftsmaessige
omsaetningsaktiver - leverandergeaeld - andre
hensatte forpligtelser - gvrige lang- og
kortfristede driftsmaessige forpligtelser

Investeret kapital:

Egenkapital inkl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad:

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Nettoomsaetning i tkr.
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte

Nettoomsaetning pr. medarbejder i tkr.:

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Pasiver i alt, ultimo

Soliditetsgrad ekskl. minoritetsinteresser

Negletallene folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

Sammenligningstal for arene 2013 - 2016 er andret som falge af andret klassifikation af modtagne
offentlige tilskud til investeringer i anlaegsaktiver. Det er alene balancesummen og nagletallet “solidi-
tetsgrad”, der er pavirket af andringen.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets veesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar bestaet i ejerskab af selskaber, der
hovedsageligt beskaeftiger sig med produktion og salg af mejeriprodukter.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat er utilfredsstillende og lever ikke op til forventningerne ved arets begyndelse. Dette
skyldes isaer et ugunstigt ravaremarked, der har resulteret i kraftigt stigende produktions- og
indkebspriser pa virksomhedens produkter, som det ikke i fuldt omfang har vaeret muligt og/eller
gnskeligt at overvaelte pa salgspriserne.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
koncernens og selskabets finansielle stilling.

Saerlige risici
Der hersker generel markedsbestemt usikkerhed omkring indkebs- og salgspriser. Hertil kommer i et
vist omfang valuta- og renteusikkerhed.

Miljeforhold
Koncernen arbejder bevidst pa at reducere miljgpavirkningerne fra virksomhedernes drift, herunder
isaer pa koncernens mejerier.

Siden 2014 har koncernen vaeret medlem af organisationen "Round Table on Sustainable Palm Qil”
(RSPO), og koncernen statter dermed en baeredygtig produktion af palmeolie. Fra 1. januar 2018
anvender virksomheden alene palmeolie i produktionen, der stammer fra baeredygtige plantager.

Videnressourcer
Koncernen sgger til enhver tid at fere en personalepolitik, som bade tiltraekker og fastholder dygtige og
loyale medarbejdere med de rette kvalifikationer pa alle niveauer.

Herudover arbejdes der til stadighed med organisationen, saledes at denne fremmer fleksibilitet,
kvalitetsbevidsthed og tilpasningsevne.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen udferer ingen egentlig forskningsaktivitet, men der gennemfares lebende bade tekniske og
kommercielle udviklingsaktiviteter.

Forventninger til fremtiden
Koncernen forventer et positivt resultat for det kommende ar.

Samfundsansvar
Der er ikke vedtagne politikker for samfundsansvar, menneskerettigheder, klimapavirkninger og
korruptionsbekampelse.

Uanset dette drives koncernen skonomisk og samfundsmaessigt forsvarligt gennem efterlevelse af
lovgivningen samt aktiviteter og indsatser af samfundsansvarlig karakter.
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LEDELSESBERETNING

Maltal og politikker for det underrepraesenterede ken
Der opstilles ikke maltal, og der udarbejdes ikke politikker for den kensmaessige sammensaetning for
koncernen som helhed.

Bestyrelse:
Den kensmaessige sammensaetning af de generalforsamlingsudvalgte bestyrelsesmedlemmer i
moderselskabet er ligelig, idet 50% af disse bestyrelsesposter besiddes af kvinder.

@vrige ledelsesniveauer:
Moderselskabet har ingen ansatte udover direktionen.

Det er i evrigt koncernens politik pa omradet:

- At have en aben og fordomsfri holdning, hvor den enkelte kan udnytte sine kompetencer bedst muligt.
- At ansaette efter kvalifikationer.

- At ansaette det underrepraesenterede ken ved lige kvalifikationer.

Status er i dag, at 28% af ledergruppen i koncernens danske selskaber er kvinder.
Det er ledelsens vurdering, at selskabets politik har haft en positiv effekt i forhold til at sikre lige vilkar

for alle, og at politikken pa sigt vil medvirke til en mere ligelig fordeling af maend og kvinder i alle
ledelsesniveauer i selskabet.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSATNING..................

Vareforbrug......ccoocvvvviiniiinn.n.
Andre driftsindtaegter................
Andre eksterne omkostninger.......

BRUTTORESULTAT........cc.unen....

Personaleomkostninger ..............
Af- og nedskrivninger.................
Andre driftsomkostninger............

DRIFTSRESULTAT......cevvvvnnnen..

Indtaegter af kapitalandele i
tilknyttede og associerede
virksomheder........ccccovviivinnnnn..
Indteegter af andre

kapitalandele, veaerdipapirer og
tilgodehavender, der er
anlaegsaktiver........c.cccooieinnna.l.
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT .....c..........
Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT.......ccvvvrnnnnnen

12

Koncernen Moderselskabet
Note 2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
1 1.550.248 1.471.263 2.566 3.056
-1.276.878  -1.159.775 0 0
2 4.874 2.693 1.473 120
3 -82.465 -83.827 -288 -546
195.779 230.354 3.751 2.630
4 -156.873 -146.946 -240 -240
-28.573 -28.466 -635 -886
-85 -793 0 0
10.248 54.149 2.876 1.504
5 -4 69 -121 20.600
263 1.710 0 672
6 197 304 306 68
7 -7.269 -6.094 -2.055 -1.365
3.435 50.000 1.006 21.479
8 -1.284 -10.788 -74 -193
9 2.151 39.212 932 21.286
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2017 2016 2017 2016

tkr. tkr. tkr. tkr.
Erhvervede immaterielle
anlaegsaktiver.......ooevvveeineennnnnn. 1.119 1.630 0 0
GoodWill....cvevviiiiiiiiiiiiiaaans 23.392 12.250 0 0
Forudbetalinger for immaterielle
anlaegsaktiver......covvvviiiniinnn.. 5.456 228 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver........ 10 29.967 14.108 0 0
Domicilejendomme................... 88.400 90.195 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner..... 77.368 79.301 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
817 41 - | SR 13.881 14.164 19 30
Indretning af lejede lokaler......... 501 664 0 0
Investeringsejendomme.............. 7.120 11.189 15.650 20.304
Stambesaetning gedefarme.......... 580 915 0 0
Materielle anlasgsaktiver under
udferelse og forudbetalinger........ 21.342 2.037 4.322 0
Materielle anlaegsaktiver........... 1" 209.192 198.465 19.991 20.334
Kapitalandele i tilknyttede
1T ol 1110 [ AR ——— 388 471 150.756 106.459
Kapitalandele i associerede
virksomheder.......ccooveviiieninnnn. 788 647 788 714
Andre vaerdipapirer og
kapitalandele.....c..ccceevvenennnnnn., 10.016 9.230 0 0
Andre tilgodehavender............... 3.015 3.011 0 0
Finansielle anlagsaktiver.......... 12 14.207 13.359 151.544 107.173
ANLAGSAKTIVER.........ccccu....e. 253.366 225,932 171.535 127.507
Ravarer og hjaelpematerialer....... 30.788 28.424 0 0
Fremstillede faerdigvarer og
handelsvarer. ...« cis v covm s e 116.018 95.343 0 0
Forudbetaling for varer.............. 761 2.299 0 0
Varebeholdninger.................... 147.567 126.066 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser.........ccceeeenennnn.. 208.522 201.732 15 15
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder...........cccovvveinennn. 13 0 0 13.535 2.964
Udskudt skatteaktiv............c.o.... 14 1.565 37 64 55
Andre tilgodehavender............... 15 12.935 15.283 190 193
Tilgodehavende selskabsskat........ 16 8.265 9.062 982 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 198 3.657
Periodeafgraensningsposter.......... 17 3.238 1.573 0 0
Tilgodehavender ..................... 234,525 227.687 14.984 6.884
Likvide beholdninger................ 11.373 7.692 0 0]
OMSATNINGSAKTIVER............... 393.465 361.445 14.984 6.884

AKTIVER....coiiiiiiiiiiiiiiens 646.831 587.377 186.519 134.391



IBDO

BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital........cccvevviennnnnn.
Reserve for opskrivninger............
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
(7174 9 1 TR o1 =1 7] -] PR ——
Overfort overskud.....................
Forslag til udbytte....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL ......ccevvvenvennnnnnnn.
Andre hensatte forpligtelser........
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Banklan......coeeeeieiiiiiiiiienans
Anden:gald . cuw sosmmessmassoismions
Periodeafgraensningsposter..........

Langfristede gaeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Leveranderer af varer og

tjenesteydelser........c.ccvvnennnenn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Geeld til associerede virksomheder
Selskabsskat.ccoevisonn e s sinnis
Skyldigt sambeskatningsbidrag.....
Andengeeld.....ccoevveiiiiiiannnin.
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER..............

| L L 2 O —

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Afledte finansielle instrumenter

14

Koncernen Moderselskabet

Note 2017 2016 2017 2016

tkr. tkr. tkr. tkr.

18 2.000 2.000 2.000 2.000

190 127 0 0

0 762 70.018 75.922

1.168 695 0 0

82.239 82.207 13.581 7.870

2.000 3.000 2.000 3.000

43.748 93.436 0 0

131.345 182.227 87.599 88.792

19 174 272 0 0

174 272 0 0

12.505 15.219 11.884 14.543

146.015 105.462 64.989 16.285

53 64 53 64

4.869 5.208 0 0

3.789 3.800 0 0

20 167.231 129.753 76.926 30.892

20 19.220 14.036 5.546 736

150.654 97.103 3.435 296

123.795 109.103 1.206 48

0 0 8.820 7.450

71 0 71 0

930 1.278 0 355

0 135 294 2.739

53.387 53.206 2.598 2.819

21 24 264 24 264

348.081 275.125 21.994 14.707

515.312 404.878 98.920 45.599

646.831 587.377 186.519 134.391
22
23
24
25



IBDO *
A
EGENKAPITALOPGORELSE
Koncernen
@vrige
Selskabs- bundne Overfart Forslag til  Minoritets-
kapital reserver overskud udbytte interesser lalt
Egenkapital 1. januar 2017.. 2.000 1.584 82.207 3.000 93.436 182.227
Betalt udbytte . coveivincvines -3.000 -3.639 -6.639
Valutakursreguleringer....... -31 -789 -215 -1.035
Regulering vedrarende
a&ndret ejerandel.............. 532 -532 -47.525 -47.525
Avance ved salg af
minoritetsandele.............. 124 124
Nettoregulering af sikrings-
instrumenter i
datterselskaber................ 1.695 347 2.042
Overfarsel til/fra andre
81011 1= (T -655 655
Forslag til arets
resultatdisponering........... -22 -1.171 2.000 1.344 2.151
Udbytte fra associerede
virksomheder................... -50 50
Egenkapital 31. december
{0 ) 2.000 1.358 82.239 2.000 43,748 131.345
Specifikation af evrige bundne reserver:
Koncernen
Reserve for
nettoopsk.
efter indre Ovrige
Reserve for vaerdis @vrige bundne
opskrivninger metode reserver reserver ialt
Egenkapital 1. januar 2017......cooviiiiiiiiiniiiiiennnn, 127 762 695 1.584
Valutakursreguleringer........cocoeeeeiiiiiiniiiieinennnnn.n, -31 -31
Regulering vedrerende aendret ejerandel................. 63 128 34 532
Overfarsel til/fra andre poster.....c..cveevveveeviennnnn.n, -787 132 -655
Forslag til arets resultatdisponering............cc.veven.ns -22 -22
Udbytte fra associerede virksomheder.................... -50 -50
Egenkapital 31. december 2017..........ceecvvvnvennnnn, 190 0 1.168 1.358



IBDO

EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2017..........c.......

Betalt udbytte.......
Valutakursreguleringer

Egenkapitalbevaegelser i gvrigt.............
Regulering vedr. afhaendede
kapitalandele og reguleringer i gvrigt.....
Udbytte fra datter- og associerede

virksomheder.........

..........................

Forslag til arets resultatdisponering.......

Egenkapital 31. december 2017..........

16
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- vaerdis Overfort Forslag til
kapital metode overskud udbytte | alt
2.000 75.922 7.870 3.000 88.792
-3.000 -3.000
-820 -820
1.695 1.695
-1.150 1.150
-5.385 5.385
-244 -824 2.000 932
2.000 70.018 13.581 2.000 87.599



IBDO "’

PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.

Aretsresultat........coeeevvenveniieiiiiniineenns 2.151 39.212 932 21.286
Arets afskrivninger tilbagefort.................. 28.573 28.466 635 886
Tilbagefarsel af realisationsavancer........... -1.446 0 -1.446 0
Resultat af associerede selskaber.............. -123 0 -124 0
Resultat af datterselskaber..................... 26 -4 245 -20.600
Skat af arets resultat tilbagefort............... 1.284 10.788 74 193
@vrige valutakursreguleringer m.v............. 924 -3.181 0 47
Betalt selskabsskat.........ccceevviriininninnnn.. -3.089 -16.541 -405 -1.884
£ndring i varebeholdninger..................... -21.501 -13.002 0 0
Zndring i tilgodehavender...................... -6.107 -37.287 4 -156
Zndring i kortfristet geeld (ekskl. bank og
1 ¢ 1 o O 14.704 22.039 698 362
Andre pengestremme vedrarende
driftsaktiviteter.......ccooviviiiniiiiiiin.ns 359 174 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET..... 15.755 30.664 613 134
Kob af immaterielle anlaegsaktiver............ -19.493 -841 0 0
Keb af materielle anlaegsaktiver............... -41.992 -61.084 -4,322 -41
Salg af materielle anlaegsaktiver............... 6.917 1.685 5.475 0
Kab af finansielle anlasgsaktiver............... -657 -1.580 -49.244 -500
Salg af finansielle anlaegsaktiver............... 481 2 240 585
PENGESTROMME FRA
INVESTERINGSAKTIVITET......cccvenennnnnnnn. -54.744 -61.818 -47.851 44
/ZEndringer minoritetsinteresser................ -47.525 0 0 0
Provenu ved langfristet lanoptagelse og
afdrag pa lan.......ccoeveveiiiininiiiiiinenans 42.998 24.339 50.844 -732
Modtagne offentlige tilskud..................... 235 0 0 0
Modtaget udbytte fra dattervirksomheder... 50 0 5.385 5.000
Betalt udbytte i regnskabsaret ................. -6.639 -9.109 -3.000 -5.000
Andre pengestremme vedrerende
tilknyttede virksomheder.........c.cccveueue.e. 0 3.108 -9.130 2.720
PENGESTR@OMME FRA
FINANSIERINGSAKTIVITET.......cceoceennnnn.. -10.881 18.338 44,099 1.988
ZNDRING | LIKVIDER.......ccccevviiiieinnnne, -49.870 -12.816 -3.139 2.166
Likvider 1. januar.....c.ccveevieiiiiiiiiennnnnnns -89.411 -76.595 -296 -2.462
LIKVIDER 31. DECEMBER...........c..ccuenutn. -139.281 -89.411 -3.435 -296
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger........ccocevvvviievnnnnnn. 11.373 7.692 0 0
Geeld til pengeinstitutter.........ccocevvneenn... -150.654 -97.103 -3.435 -296

LIKVIDER, NETTOGALD..........ccocvnennene.. -139.281 -89.411 -3.435 -296



IBDO

NOTER
Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
Nettoomsaetning
Segmentoplysninger (geografi)
Nettoomsaetning indenfor EU......... 1.279.168 1.174.366 2.566 3.056
Nettoomsaetning udenfor EU.......... 271.080 296.897 0 0
1.550.248 1.471.263 2.566 3.056
Seerlige poster
Realisationsavance ved salg af
investeringsejendom.................... 1.446 0 1.446 0
1.446 0 1.446 0

Moderselskabet har solgt en investeringsejendom, hvorved der er realiseret en regnskabs-
maessig avance pa 1,4 mio. kr. Avancen er indregnet under andre driftsindtaegter i resultat-

opgerelsen for moderselskabet og koncernen.

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:

BDO, Danmark og udlandet............ 1.602

Andre revisorer for udenlandske

tilknyttede virksomheder.............. 174
1.776

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........cccceevvvnnen.. 264
Erklaeringsopgaver med sikkerhed... 547
Skatteradgivning..........ccceeuvuenen. 437
Andre ydelser........cccovivviieninnnn... 528

1.776

1.820

183

2.003

232
630
438
703

2.003

18

Note
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016 Note
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger 4
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 353 (2016: 329)
Moderselskabet: 1 (2016: 1)
Lon 0g gager...cvvvevviiiieneniiannnnnnn. 135.212 126.170 240 240
Pensioner.....cccoeeeviiiiiiiiiiiiinnn... 8.831 8.795 0 0
Andre omkostninger til social sikring 9.483 8.791 0 0
Andre personaleomkostninger........ 3.347 3.190 0 0
156.873 146.946 240 240
Vederlag til direktion og bestyrelse. 1.976 2.069 240 240
Undtagelsesbestemmelsen i ARL § 98b, stk. 3 vedrerende sammendrag af vederlag til ledelsen
anvendes.
Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
Indtaegter af kapitalandele i 5
tilknyttede og associerede
virksomheder
Resultat af kapitalandele i
dattervirksomheder..................... -127 -69 -245 20.600
Resultat af kapitalandele i
associerede virksomheder............. 123 0 124 0
-4 -69 -121 20.600
Andre finansielle indtaegter 6
Tilknyttede virksomheder ............. 0 0 305 62
Finansielle indtaegter i avrigt......... 197 304 1 6
197 304 306 68
Andre finansielle omkostninger 7
Tilknyttede virksomheder............. 0 0 295 485
Finansielle omkostninger i svrigt..... 7.269 6.094 1.760 880
7.269 6.094 2.055 1.365



IBDO

NOTER

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................
Regulering af udskudt skat............

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis

Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat.........

Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017........cccceeeeenenn.
Valutakursregulering til ultimokurs.......
Tilgang . .ccvvvniiiiiiiiei i
Kostpris 31. december 2017..............

Afskrivninger 1. januar 2017...............
Arets afskrivninger .............ccceuneenn.n.
Afskrivninger 31. december 2017.......

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..

anlasgsaktiver

17.405
2

80
17.487

15.775
593
16.368

1.119

Goodwill

19.845
0
14.186
34.031

7.595
3.044
10.639

23.392

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
3.382 11.156 82 191
-2.098 -368 -8 2
1.284 10.788 74 193
2.000 3.000 2.000 3.000
-22 2 -244 20.573
-1.171 18.283 -824 -2.287
1.344 17.927 0 0
2.151 39.212 932 21.286

Koncernen

Erhvervede Forudbetalinger
immaterielle for immaterielle

anlagsaktiver

228

0
5.228
5.456
0

0

0

5.456

20

Note

10



IBDO

NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017...............
/ZEndring af klassifikation.............
Valutakursregulering til ultimokurs
Tilgang ...uvveiiiiiiiiiiiiiiiieeeannn,

Kostpris 31. december 2017.......

Arets opskrivninger...................

Koncernen

................

................

Opskrivninger 31. december 2017...............

Af- og nedskrivninger 1. januar 201
Zndring af klassifikation.............
Valutakursregulering til ultimokurs

Y A

Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede

AKEIVEN . oo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2017.....

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..

Renter indregnet som en del af kostprisen.......

Veaerdi af indregnede aktiver, uden
opskrivninger efter § 41, stk. 1.....

Finansielle leasingaktiver............

Domicilejendom- Produktionsanlaeg

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

................

----------------

Af- og nedskrivninger 1. januar 2017..............

Valutakursregulering til ultimokurs

Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede

AKLIVEr o
Tilbagefarsel af nedskrivninger.....
Arets afskrivninger

...................

Af- og nedskrivninger 31. december 2017.....

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..

me og maskiner inventar
141.406 241.423 28.848
3.545 8.647 42
-353 -123 -101
3.418 15.022 4.217
0 -220 -2.082
148.016 264.749 30.924
376 0 0
376 0 0
54.108 165.387 14.683
1.019 5.378 42
-45 -124 -48
0 -100 -1.171
4.910 16.840 8.537
59.992 187.381 17.043
88.400 77.368 13.881

370

88.024
5.488

Koncernen

Indretning af Investeringsejen-  Stambesatning
lejede lokaler domme gedefarme
1.911 14.097 991
3 0 0
24 0 0
-80 -6.847 -411
1.858 7.250 580
1.247 2.908 76
2 0 0
-80 -2.818 0
0 0 -76
188 40 0
1.357 130 0
501 7.120 580

21

Note

11
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Koncernen

Mat.anlaegsaktiver

under udfarelse
og forudbet.

oLy o) o - [Py 1110 = L [ RN 2.037

Valutakursregulering til UltimOKUIS......c.iieiiiiiiiii e neas -6

TILANG vic cimin s atnsams counsins mmm omsmmmim e mscn mm s s 008 80 e b e e A e 21.408

AFGANG. o e e e a e raaan -2.097

Kostpris 31. december 2017.......cconiiiiii e 21.342

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..........ccoviiiiiiiiiiiiiniinnnns 21.342
Moderselskabet

Andre anlaeg, Mat.anlaegsaktiver

driftsmateriel og Investeringsejen- under udferelse

inventar domme og forudbet.

Kostpris 1. januar 2017........ccovviiiiiiiinnnennnnn. 55 29.475 0

TilgaANG e e e e 0 0 4.322

AfaNG. ..o 0 -6.847 0

Kostpris 31. december 2017...........ccccun... 55 22.628 4,322
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017.............. 25 9.172
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede 0 -2.818

AKEIVET e e

Arets afskrivninger ...........cccovvvevvnivninnnenn. 1 624
Af- og nedskrivninger 31. december 2017..... 36 6.978

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017.. 19 15.650 4.322

Koncernen: Regnskabsmaessig vaerdi af opskrivning pa landbrugsjord, inkluderet i grunde og

bygninger, udger 376 tkr.

Finansielle anlasgsaktiver

Koncernen
Kapitalandele i  Kapitalandele i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
KOStpris 1. JANUAr 2017 ...t ii i e e e e ennnes 0 1.347
OVEITBISEL . vttt e, 0 67
Kostpris 31. december 2017......ccociiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeea, 0 1.414
Opskrivninger 1. januar 2017......cooiiiiiiiiiiiiieeeeneaenen, 470 -700
Valutakursregulering til ultimokurs.........cccoviviiiiiininninnennns, -56 0
Udloddet resultat ........ooueeiiiiiiiiniiiiiiiiieieeenrenieeeeneenaes 0 -50
Arets OpSKIVIINGEr . ...t e e 26 124
Opskrivninger 31. december 2017.......cccvnvieeiiniiniannennnen, 388 -626
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017...................... 388 788

22

Note

11
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NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 12
Koncernen
Andre
vaerdipapirer og Andre
kapitalandele tilgodehavender
Kostpris 1. Januar 2017.....eeeiieieiieiiieiiec e e e rae e 5.282 3.011
Valutakursregulering. ....couieiiii e aen, 6 4
03 1T R -134 0
L1 Lo 657 0
/13721 4T« A ST -241 0
Kostpris 31. december 2017........cooiiriiiiiiiiiiiiiiiieeneenns, 5.570 3.015
Opskrivninger 1. januar 2017 ...c.oiiiiiiiiiiii e e e, 4.016 0
Arets OpSKIIVININGET .....vveiiieieeieeieie e e e 430 0
Opskrivninger 31. december 2017......ccvieiiiiiieiiiiineennn, 4,446
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017.........c............. 10.016 3.015

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bersnoterede vaerdipapirer og unoterede
kapitalandele. Dagsvaerdien af bgrsnoterede vaerdipapirer er i overensstemmelse med den
officielle berskurs. Unoterede kapitalandele bestar af ejerandele pa 10% i danske selskaber,
der har strategisk betydning for koncernen. Dagsvaerdien er aftalebaseret.



IBDO

NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. januar 2017......cvvieviienineriennennnn.
OVerfarsel..uoiveniiniiiiiiiiiiiiciieieeenaas
THlGANG e eeieeieie e
Afgang ved delvist salg af kapitalandel...........
Kostpris 31. december 2017..........cccccveuvenn..

Opskrivninger 1. januar 2017......c.cccvvvvvennennn.
Udloddet resultat .....covveeiiiiiiiiinniinnennennns
Arets OpsKriVNINGEr .....ovvuivniiiiieieieeineaanas
Egenkapitalbevaegelser.....cccvviiciviiiiiiiiinnnnnn.

Andre reguleringer vedrarende delvist salg af

kapitalandel.......c.ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiia,
Opskrivninger 31. december 2017...............

Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar

2007 e
Afskrivninger pa goodwill..........ccceuveniniennnn..

Af- og nedskrivninger pa goodwill 31.

december 2017 ..ot

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..

Goodwill

Goodwill vedrarende arets kab udger 12.317 tkr.

Moderselskabet
Kapitalandele i  Kapitalandele i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
30.930 1.347

0 67

49.244 0

-60 0

80.114 1.414
75.921 -700
-5.335 -50

922 124

875 0

-57 0

72.326 -626

393 0

1.291 0
1.684 0
150.756 788

Andre
veerdipapirer og
kapitalandele

67
-67
0

0

0

OO O OO

o

24

Note

12



IBDO .

NOTER

Note

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 12
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Aagaard Holding Dronninglund ApS,

Dronninglund, Danmark..........ccoeevviiiieennninnn. - - 80,95 %
Nordex Holding A/S, Dronninglund, Danmark *.. - 5 41,67 %
Danmarksgade 65, Frederikshavn ApS,

Frederikshavn, Danmark.........ccoovvivivrvennnn.. - - 51 %
Anpartsselskabet af 1. februar 2017,

Dronninglund, Danmark *........cccvvevereinnnennnns - - 100 %
Aagaard Holding Dronninglund ApS'

dattervirksomhed:

Lundholm Invest ApS, Dronninglund, Danmark *. - - 55,8 %

Anpartsselskabet af 1. februar 2017's
associerede virksomhed:

Nordex Holding A/S, Dronninglund Danmark *... - - 27,33 %
Nordex Holding A/S' dattervirksomheder:

Nordex Food A/S, Dronninglund, Danmark....... - - 100 %
Nerager Mejeri A/S, Dronninglund, Danmark..... - - 100 %
Nordex Kéaserei GmbH, Poggstall, @strig.......... - - 100 %
Nordex Food Austria Ges.m.b.H., Bad Ischl,

L T N . - 100 %
Nordex Food Deutschland GmbH, Berlin,

Tyskland ..ooueeiiniiiiiii e - - 100 %
S.C. Nordex Food Romania S.R.L., Campulung,

RUMEENTEI sonmsssrs srwicn ot dwswnsi sssin s - = 100 %
TOK GmbH, Gronau, Tyskland...................... - - 52 %
Futura Foods UK Limited, Gloustershire,

England.....coooviiiiiiiiiiiiiiiic e - - 88,5 %
Norager Gedefarm ApS, Dronninglund,

Danmark......ccveeeiiiiiiiiiii e - - 78 %
Produktionsselskabet af 1. april 2017 ApS,

Dronninglund, Danmark.........ccvevvievvnennennn. - - 100 %

Nordex Food A/S' datterselskab:
Nordex Food USA Inc., Ramsey USA................ 387 -26 100 %

TOK GmbH' s datterselskab:
TOK West B.V., Rotterdam, Holland............... - - 100 %
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NOTER

Note
Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Ejerandel
Ejendomsselskabet Dronninglund ApS,
Dronninglund, Danmark.......ccceeiiiiiieeinninnnn. - - 25 %
1/S Danmarksgade 86, Dronninglund, Danmark.. - - 25 %
* Den samlede ejerandel af Nordex Holding A/S udger 83%.
Moderselskabet og koncernen:
I henhold til bestemmelsen i ARL § 97a, stk. 3 er oplysninger om egenkapital og resultat for
virksomheder, der indregnes efter equity-metoden, ikke medtaget.
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 13
Moderselskabet:

Af de samlede tilgodehavender forfalder 473 tkr. senere end 1 ar efter balancedagen (2016:
473 tkr.).



IBDO

NOTER

Udskudt skatteaktiv

Hensaettelse til udskudt skat vedrarer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter, anden geeld samt fremferbare
skattemaessige underskud.

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skatteaktiv 1. januar........ 37 -329 64 57
Arets udskudte skat i 1.522 368 0 -2
resultatopgerelsen......c...ccceeeene..
Arets udskudte skat i egenkapitalen. 0 1 0 0
Zndring ejerandele og 6 3 0 0
kursregulering........c.ocevveenennnnnn.
Udskudt skatteaktiv 31. december. 1.565 37 64 55

Moderselskabet:

Det indregnede udskudte skatteaktiv omfatter primaert fremtidige skattemaessige fradrag
vedrerende laneomkostninger. Skatteaktivet udnyttes i takt med indfrielse af gaeldsfor-
pligtelser.

Koncernen:

Det indregnede udskudte skatteaktiv omfatter bl.a. fremtidige fradrag vedrerende fordringer i
fremmed valuta samt fremferbare skattemaessige underskud. Skatteaktivet vedrerende
fordringer i fremmed valuta udnyttes i takt med indfrielse af fordringerne og aendringer i
valutakurserne. Skatteaktiv vedrgrende fremfarbare skattemaessige underskud er indregnet pa
baggrund af forventningerne til kommende ars positive skattemaessige indkomst for
sambeskattede selskaber, hvorved det skattemaessige underskud forventes udnyttet.
Vurderingen bygger pa koncernens budgetter og fremskrivninger, der er udarbejdet i
overensstemmelse med koncernens normale budgetprocedure.

Andre tilgodehavender

Koncernen:

Andre tilgodehavender med forfald senere end 1 ar efter balancedagen udger 3.115 tkr.
(2016: 4.422 tkr.).

Tilgodehavende selskabsskat

Koncernen:

Af de samlede tilgodehavende selskabsskatter forfalder 6.925 tkr. senere end 1 ar efter
balancedagen (2016: 6.925 tkr.).
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert forsikringer og
licenser, der vedrarer det efterfalgende regnskabsar.

Koncernen:
Periodeafgraensningsposter med forfald senere end 1 ar efter balancedagen udger 133 tkr.
(2016: O tkr.).

2017 2016
tkr. tkr.
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
A-anparter, 1 stk. @ nom. 400.000 Kr......ccovvineiiiniennennnannnn, 400 400
A-anparter, 1 stk. a nom. 50.000 Kr.....coevnveeiiiiniineniinineenen, 50 50
A-anparter, 1 stk. @ nom. 50.000 KI'....ccvviuiiieneniinininenenennnn. 50 50
B-anparter, 1 stk. @ nom. 1.200.000 Kr. ....ouvuininirvnenininennen, 1.200 1.200
B-anparter, 1 stk. anom. 150.000 Kr.....coevnineniininineininiannnn, 150 150
B-anparter, 1 stk. a nom. 150.000 Kr....ovvvvrinininiriraninininennnns 150 150
2.000 2.000
Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre hensatte forpligtelser
01 A eeeieiieeeeeeeeeeeeeeaeaens 0 272 0 0
>1Arog <5 aAl.cciinieininininnnnnn, 174 0 0 0
174 272 0 0

2017: Andre hensatte forpligtelser vedrerer miljemaessige forhold / genanvendelse (Nordex
Food Romania SRL).

2016: Andre hensatte forpligtelser vedrerer omkostninger til besluttede omstruktureringer
(Mellegarden Gedefarm ApS).
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Langfristede geeldsforpligtelser 20
Koncernen
1/1 2017 31/12 2017 Afdrag Restgeaeld
geldialt geldi alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter......... 16.011 13.192 687 9.716
Banklan.......ccoeeriiniiiiiieieinns 116.587 162.923 16.908 58.664
Andengaeld.....oovvivniiiiiiiiiinniinn... 64 53 0 53
Periodeafgransningsposter............ 5.786 5.450 581 2.546
Leasingforpligtelser..................... 5.341 4.833 1.044 0
143.789 186.451 19.220 70.979
Moderselskabet
1/1 2017 31/12 2017 Afdrag Restgeeld
geeld i alt gaeld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter......... 15.279 12.515 631 9.320
Banklan.......coovviniiiiiiiieeeeens 16.285 69.904 4.915 45.329
Andengald...vvevvvieiiiiiiiiiiininnen. 64 53 0 53
31.628 82.472 5.546 54.702
Anden gaeld vedrgrer lejedeposita.
Periodeafgransningsposter 21

Periodeafgrasnsningsposter indeholder forudmodtagne indtaegter vedr. efterfolgende regn-
skabsar.
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Eventualposter mv. 22

Eventualforpligtelser
Koncernens arlige lejeforpligtelser udger 2.028 tkr.

Koncernen har indgaet operationelle leasingkontrakter vedrerende driftsmateriel. Den sam-
lede restleasingydelse pr. 31. december 2017 udger 1.988 tkr. Restlabetiden pa leasingkon-
trakterne udger fra 1 til 56 maneder.

Moderselskabet er solidarisk forsikringstager sammen med Nordex Holding A/S, Nordex Food
A/S og Narager Mejeri A/S pa en rammekontrakt, hvor Tryg Garanti har afgivet garanti op til 1
mio. kr. overfor Direktoratet for FedevareErhverv, garanti stor 5 mio. kr. overfor leverandarer
og garanti stor 50 tEUR overfor Haupt-Zollamt Jonas, Hamburg og Haupt-Zollamt Harburg.

Moderselskabet har en kebepligt vedrerende anparter i Lundholm Invest ApS.
Koncernen har indgaet kontrakter om kab af maelk.

Datterselskabet Ngrager Mejeri A/S har indgaet aftale om opferelse af ny lagerbygning. Den
samlede investering forventes at udgere 29 mio. kr., hvoraf 13,6 mio. kr. er indregnet i
balancen pr. 31. december 2017. | forbindelse med investeringen har datterselskabet stillet en
bankgaranti pa 5,7 mio. kr.

Moderselskabet indgaet aftale om opfarelse af tilbygning til koncernens domicilejendom. Den
samlede investering forventes at udgere 12 mio. kr., hvoraf 1,8 mio. kr. er indregnet i
balancen pr. 31. december 2017. | forbindelse med investeringen er stillet en bankgaranti pa
1 mio. kr.

Moderselskabet deltager i et interessentskab, hvor der er solidarisk haeftelse for de samlede
forpligtelser, som pr. 31. december 2017 udger i alt 10.655 tkr.

Moderselskabet kautionerer som selvskyldner for den tilknyttede virksomhed Danmarksgade
65, Frederikshavn ApS og den associerede virksomhed Ejendomsselskabet Dronninglund ApS'
geeld til Spar Nord Bank A/S. Den samlede gaeld udger 9.732 tkr. pr. 31. december 2017.

Moderselskabet kautionerer som selvskyldner for den associerede virksomhed Ejendoms-
selskabet Dronninglund ApS' realkreditgaeld. Pr. 31. december 2017 udger geeldsforpligtelsen
13.267 tkr., hvoraf gvrige kapitalejere haefter for 3.000 tkr.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skat af koncernens sambeskattede indkomst udger et tilgodehavende pa 982 tkr. pr.
balancedagen.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 23
Der er afgivet fglgende sikkerheder for gaeld i ejendomme samt driftsmateriel og inventar:

Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaes-  Pantets nom. Regnskabsmaes-  Pantets nom.
sig vaerdi af veerdi eller sig vaerdi af vaerdi eller
aktiver restgaeld aktiver restgeaeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Matr. nr. 4 as, Nerager hovedgaard,
Durup and title no. 3 h, Durup By,
Durup:
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 30.677 8.000 0 0
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 30.677 5.000 0 0

Ejerpantebrev  (Primaert Mejeri-
rationaliseringsfonden, sekundaert
Spar Nord Bank)........cccvevvvennaenn.. 30.677 7.000 0 0
Ejerpantebrev  (Primaert Mejeri-
rationaliseringsfonden, sekundaert
Spar Nord Bank)......ccccvveavienannnn. 30.677 1.653 0 0
Skadeslasbrev (Spar Nord Bank)...... 30.677 20.000 0 0
Skadeslasbrev (Spar Nord Bank,
alene i matr. nr. 3 h, Durup By,
DUrUP). et 30.677 5.000 0 0

| driftsmateriel og inventar er der
udstedt folgende sikkerheder:

Skadeslgsbrev (Spar Nord Bank)...... 38.736 10.000 0 0
Skadeslgsbrev (Spar Nord Bank)...... 38.736 10.000 0 0
Lesareejerpantebrev  (Spar Nord

Bank)..oveeveriiiiiiiiii i 38.736 1.000 0 0
Matr. nr. 5c, Torup By, Simested:

Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 1.915 600 0 0
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 1.915 1.200 0 0

Matr. nr. 100fc @rse Fjerding,
Nordre Ringgade 2, Dronninglund:
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 5.389 850 5.785 850

Matr. nr. 231c, Frederikshavn By-

grunde, Danmarksgade 65, Frede-

rikshavn:

Skadeslasbrev (Spar Nord Bank)...... 3.141 1.200 3.329 1.200
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Ovennasvnte sikkerhedsstillelser ved ejerpantebreve i matr. nr. 4as Ngrager Hovedgaard,
Durup og matr. nr. 3h, Durup by, Durup samt lgsereejerpantebrev i driftsmidler og inventar er
stillet til sikkerhed for hele Nordex-koncernens engagement med Spar Nord Bank.

Datterselskabet Nerager Gedefarm ApS har overfor realkreditinstitutter afgivet sikkerhed for
prioritetsgeeld i alt 677 tkr. i ejendomme med en bogfert veerdi pr. 31. december 2017 pa
1.915 tkr.

Moderselskabet har overfor realkreditinstitutter afgivet sikkerhed for prioritetsgaeld i alt
12.515 tkr. i ejendomme med en bogfart vaerdi pr. 31. december 2017 pa i alt 15.650 tkr.

Datterselskabet Nordex Kaserei GmbH har, for mellemvarende med Oberbank AG, afgivet
pant nominelt 20.250 tkr. (2.720 tEUR) i grunde og bygninger. Den regnskabsmaessige vaerdi
pr. 31. december 2017 andrager 31.921 tkr.

Koncernens driftsmidler, produktionsanlaesg og maskiner kan vaere omfattet af de danske
regler om tilharspant.

Koncernen har overfor Spar Nord Bank A/S afgivet virksomhedspant pa nom. 161 mio. kr. Pr.
31. december 2017 udger det omfattede engagement 126.963 tkr. Virksomhedspantet
omfatter folgende aktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger:

Produktionsanlag, maskiner og andet driftsmateriel m.v........ccceeevvvveennnnn... 41.933 tkr.
Tilgodehavender fra Salg.......coeeviuiieieieiiniieiietreeerirrereraeen e enneanens 98.437 tkr.
Varebeholdninger......c.ouviniiiniii i ee v e s e r e e aneaneanes 48.236 tkr.

Derudover omfatter virksomhedspantet ogsa pant i driftsinventar, driftsmateriel, motor-
keretajer, der ikke er eller tidligere har vaeret registreret, goodwill, domanenavne og rettig-
heder i henhold til patentloven, varemaerkeloven, designloven, brugsmodelloven samt driv-
midler og andre hjaelpestoffer.

Moderselskabet har stillet kapitalandele i selskaberne Nordex Holding A/S, Aagaard Holding
Dronninglund ApS og Anpartsselskabet af 1. februar 2017 til sikkerhed for engagement med
Spar Nord Bank A/S. Den regnskabsmaessige vaerdi af de naevnte kapitalandele pr. 31.
december 2017 udger 139.227 tkr.

Nordex Holding A/S har givet Spar Nord Bank A/S transport i tilgodehavende hos datter-
selskabet S.C. Nordex Food Romania S.R.L., Rumaenien tillige til sikkerhed for engagement
med Nordex Food A/S.

Nordex Holding A/S har stillet kapitalandele i datterselskabet Futura Foods UK Ltd. til
sikkerhed for ethvert mellemvarende med Spar Nord Bank A/S. Den regnskabsmaessige vaerdi
af de naevnte kapitalandele pr. 31. december 2017 udger 15.430 tkr.

TOK GmbH har, for alt mellemvarende med Santander Bank, afgivet pant i tilgodehavender
fra salg samt varebeholdninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udggr
henholdsvis 36.594 tkr. og 34.788 tkr. Pr. 31. december 2017 udger engagementet 20.540 tkr.

Futura Foods UK Ltd. har, for alt mellemvaerende med Svenska Handelsbanken AB, afgivet
virksomhedspant i samtlige selskabets aktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen
udger 72.782 tkr. Pr. 31. december 2017 udger engagementet 3.430 tkr.

5.C. Nordex Food Romania S.R.L. har, for alt mellemvaerende med Raiffeisen Bank, afgivet
pant i tilgodehavender fra salg, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger 1.090
tkr. Pr. 31. december 2017 er engagementet et indestaende.
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Pantseetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)
Nordex Food A/S har overfor Mediterranean Shipping Company S.A. stillet en bankgaranti pa
tuSD 64.

Neaertstaende parter 24
Selskabets og koncernens naertstaende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse
Kapitalejer og direktar Keld Houen Pedersen, Dronninglund har den bestemmende indflydelse.

Transaktioner med naertstaende parter
Koncernen har ikke haft transaktioner med naertstaende parter, der ikke er indgaet pa mar-
kedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennem-
fert pa normale markedsmaessige vilkar.

Afledte finansielle instrumenter 25
Som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede transaktioner anvender koncernen sikrings-
instrumenter sasom valutaterminskontrakter. Kontrakterne kan specificeres saledes (tkr.):

Tab (-)/
Modveerdii gevinst(+) i
DKK af  forhold til

Valuta Betaling/Udlab kontrakter  statuskurs
tkr. tkr.

USD/DKK 0-12 maneder.................... 62.151 703
AUD/DKK 0-12 maneder..........cc..cuv.u.. 10.608 -42
RON/DKK 0-12 maneder........cc.cecueuenen. 119 0
CHF/EUR 0-12 maneder.................... -222 -2
EUR/GBP 0-12 maneder........ccccevuenen. -38.226 -189
34.430 470

Ud af den samlede gevinst pa 470 tkr. er 355 tkr. resultatfert, mens 115 tkr. er fert pa
egenkapitalen.

Koncernen har indgaet en renteoption (capfloor, 20 mio. kr., 2,5%), der opfylder betingelserne
for behandling som sikringsinstrument. Dagsveerdien, der pr. 31. december 2017 udger -111
tkr., er indregnet som en kortfristet geeldsforpligtelse og direkte pa egenkapitalen med
fradrag af aktuel skat. Renteoptionen udlgber 28. december 2018.
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Arsrapporten for Dronninglund Invest ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar, bortset fra folgende
andringer.

/Andring i klassifikation
Klassifikationen i arsregnskabet er andret pa felgende omrader:

e Modtagne offentlige tilskud til anlagsinvesteringer er praesenteret som en saerskilt post under
langfristede geeldsforpligtelser (periodeafgraensningsposter). Modtagne offentlige tilskud var
tidligere indregnet som en del af materielle anlasgsaktiver, hvilket ikke laengere er muligt efter
arsregnskabsloven. Arlig indtaegtsfarelse (periodisering) af modtagne tilskud er uaendret. £ndringen
i klassifikation pavirker alene materielle anlaegsaktiver samt gaeldsforpligtelser. Det er saledes
udelukkende balancesummen, der er aendret. Egenkapitalen er uaendret. Sammenligningstal er
tilpasset den a&ndrede klassifikation, og balancesummen pr. 31. december 2016 er derfor forgget
med 5.786 tkr

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Dronninglund Invest ApS samt tilknyttede virksom-
heder, hvori Dronninglund Invest ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettig-
hederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse.

Samtlige tilknyttede selskaber med undtagelse af Nordex Food USA Inc. indgar i konsolideringen. Dette
selskab udeholdes af konsolideringen med henvisning til ARL § 13, da det er af uvaesentlig betydning for
koncernregnskabet.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede vaerdiansaettelsesmodeller.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbeleb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser indregnes under immaterielle anlasgsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den ekonomiske levetid, dog maksimalt 10 ar.
Negative forskelsbeleb indregnes i resultatopgerelsen ved anskaffelsen. Forskelsbelabet fra erhvervede
virksomheder i tidligere ar udger 19.845 tkr. Goodwill vedrarende keb af aktiviteter i aret udger 1.868
tkr. Goodwill fra arets keb af kapitalandele udger 12.317 tkr. Forskelsbelgb i alt ultimo regnskabsaret
udger saledes i alt 34.030 tkr.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.



IBDO *

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtagten kan
opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtasgter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegs-aktiver.

Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udleb. Opkrae-
vede bidrag til daekning af varme mv. indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaagsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og svrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerel-
sen over kontraktens lebetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrerende operationelle leasing- og
lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Indteegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

| ejerselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.
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Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre veaerdipapirer indeholder udbytte, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtasgter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill, varemaerker og forhandlerrettigheder males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives lineaert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet
til 10 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den erhvervede virksomheds
markedsposition og indtjeningsprofil, samt branchemaessige forhold.

Software og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genind-
vindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Software afskrives lineaert over den skonomiske brugstid, der
er vurderet til 5 ar. Licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives generelt til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end regn-
skabsmaessig vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger herunder investeringsejendomme, produktionsanlaag og maskiner samt andre
anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. | kostprisen for grunde og bygninger indgar

finansielle omkostninger.

Byggerettighed og tilharende bygning afskrives over aftaleperioden. Aftaleperioden udlaber 30. juni
2040.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restvaerdi
Bygninger / bygninger pa fremmed grund............cvovvevivieieiniiienenenenens. 25-40 / 15 ar/years 0-25%
Byggerettighed og tilhgrende bygning .......c.ovveiiriiiiiiiiiiiiiiicieiie e, 28 ar/years 0%
Produktionsanlaeg 08 Maskiner........euereeieiiiiiiioiieiiaieieeeaieesiaeenaenanns 5-10 ar/years 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccoeviieniiniieiniiiiinenenns. 3-8 ar/years 0%

Indretning af lejede lokaler.......oviiiiiiiiiiiiiiiii e 8-10 ar/years 0%
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Landbrugsjord males ved ferste indregning til kostpris og opskrives labende til dagsvaerdi. Dagsvaerdien
baseres pa en anerkendt vaerdiansaettelsesmetode. Opskrivningen overferes til reserve for opskriv-
ninger under egenkapitalen.

Andre investeringsaktiver der omfatter stambesatning af geder males til kostpris. Der afskrives ikke pa
stambesatning.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlasgsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne
males ved farste indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere)
nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingafta-
lens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet vaerdi for denne. Finansielt leasede
aktiver afskrives som koncernens og selskabets avrige tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geeldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgarelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre
vaerdis metode.

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kab af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelses-
modeller.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineart over
afskrivningsperioden, der udger 10 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Datter- og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr. og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke datter- og associerede virksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden begrsnoterede og unoterede aktier, der ikke forventes
afhandet. Disse aktier males til dagsvaerdi pa balancedagen. For noterede vaerdipapirer svarer
dagsvaerdien til barskurs.
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Veerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsakti-
ver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestreamme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Yarebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer opgeres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjaelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrerende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrarende efter-
folgende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til omstruktureringer mv. samt udskudt skat.



IBDO ”

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem proveriuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Periodeafgraensningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrerende ind-
teegter i de efterfalgende ar.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestreamme, indregnes i tilgodehavender eller geaeld samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
feres beleb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtagter eller
omkostninger, overfares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi i resultatopgarelsen labende.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veaerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder kriterierne for selvstaendige enheder, omregnes
resultatopgerelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede
virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af
resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egen-
kapitalen.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen viser pengestremmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet:
Pengestroamme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i starrelse eller sammensatning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebarende gald og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



