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KONCERNOVERSIGT
Dronninglund Invest ApS
25% Ejendomsselskabet
Dronninglund ApS
25% I/5 Danmarksgade 84
62,3%
Lundholm Invest ApS 100% Ejendomsselskabet
MNordre Rinppade 2 ApS
27,9% WeBrick A/S
49% 3%
Mordex Holding A/S
100% Mordex Food A/S 100% Norager Mejer A/S
100
Mordex Food USA 100% 5.C. Nordex Food
Inc. Romania 5.R.L.
100% Mordex Food 100% Mordex Kaserei
Austria Ges.m.b.H Gesellschaft m.b.H
100% Mordex Food 78% Norager
Deutschland GmbH Gedefarm ApS
100% Produktionsselskabet
af 1. april 2017 ApS
52% TOK
GmbH
100%
TOK West B.V.
B0% TOK Food 20%
Belgium B.V.
91,5% Futura Foods UK
Limited
100% Futura Foods
‘Wales Limited

Bestemmelsen i ARL § 97a, stk. 3 anvendes vedrgrende 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.
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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 for Dronninglund Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af kon-

cernens og selskabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Dronninglund, den 30. juni 2022

Direktion:

Keld Houen Pedersen
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DEN UAFH/ZNGIGE 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 2021, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse, penge-
stremsopggrelse, 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 2021 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar 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 International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. 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 ngdvendig 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 vedrgrende 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 gere 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 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 galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer 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 pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

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 Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

e 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.

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 vasentlig 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 gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, 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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt 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 kraevede 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. juni 2022

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Tommy Andersen Line Haugaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24638 MNE-nr. mne33235
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

2021
tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns 2.320.686
Resultat af primaer drift.............c.c..ons -21.154
Finansielle poster, netto......................... -9.178
Arets resultat far skat..............cccocevvenen. -30.168
Aretsresultat.........cc.ocovevvveeeieiecnienee, -23.904
Arets resultat ekskl.
minoritetsinteresser.........c...ccooviiiiin -16.704
Balance
Balancesum.........ccooeviiiiiiiiiiiiiin 1.003.259
Egenkapital..........cooeevieeiiiiiiiiii 193.865
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.... 111.123
Investeret kapital.......ccooeeviiiiiiininnen.. 648.878
Pengestreamme
Pengestremme fra driftsaktivitet............. -29.311
Pengestremme fra investeringsaktivitet... -53.233
Pengestramme fra finansieringsaktivitet.. 74.938
Pengestrammeialt.........ccc.coeeiieiiiinn, -7.606
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. -54.294
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.... 514
Nogletal
Overskudsgrad............ccoeevvieeiiieiiieeinnn, -0,9
Afkast af investeret kapital..................... -3,4
Soliditetsgrad...........cooeiviiiiiiiiiiiiiecii 19,3
Egenkapitalforrentning............................ -11,4
Indeks for nettoomsaetning.................. 150

Nettoomsaetning pr. medarbejder......... 4.515

2020
tkr.

2.182.437
27.547
-7.554
20.441
14.379

6.826

924.793
224.629
131.295
580.476

-5.524
-69.482
77.392
2.386
-61.189

463

1,3
5,0
24,3
6,4
141
4.714

2019
tkr.

2.054.562
55.157
-3.768
51.528
41.044

38.005

816.102
221.528
109.830
521.016

72.160
-58.805
-9.904
3.451
-67.328

389

2,7
11,5
27,1
20,1

133

5.282

2018
tkr.

1.789.996
37.981
-7.319
30.864
23.144

22.940

714.708
186.946

87.597
439.428

33.361
-69.380
6.473
-4.816
-41.991

364

2,1
9,4
26,2
14,5
115
4.918

2017
tkr.

1.550.248
10.248
-6.813

3.431
2.149

1.020

646.831
131.345

88.791
372.332

15.753
-54.744
42.670
-3.682
-41.991

348

0,7
2,8
20,3
1,4
100
4.455
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nogletal er beregnet saledes:

Investeret kapital: NWC + immaterielle anlaegsaktiver (ekskl.
goodwill) + materielle anlagsaktiver - andre
hensatte forpligtelser - gvrige langfristede
driftsmaessige forpligtelser

Overskudsgrad: Driftsresultat x 100
Nettoomsaetning
Afkast af investeret kapital: Driftsresultat justeret for goodwillafskr. x 100

Gennemsnitlig investeret kapital

Soliditetsgrad: Egenkapital (inkl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Nettoomsaetning pr. medarbejder i tkr.: Nettoomsaetning i tkr.
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte
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Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar bestaet i ejerskab af selskaber, der
hovedsageligt beskaeftiger sig med produktion og salg af mejeriprodukter. Selskabet er hovedaktionaer i
NORDEX-koncernen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen har gget omsaetningen med 6,4% i forhold til aret fer. Omsaetningsstigningen skyldes
hovedsageligt prisstigninger pa koncernens produkter.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat er utilfredsstillende. Der var forventning om et overskud pa 10 til 15 mio. kr.

Indtjeningen har vaeret under pres i specielt andet halvar pga. stigende priser pa ravarer, emballage,
energi og transport.

Aret har samtidig vaeret praeget af manglende levering fra nogle eksterne producenter.

Covid-19, 2. og 3. bglge pa det globale marked har haft en negativ effekt pa indtjeningen i hele
koncernen. Dette har specielt ramt koncernens engelske aktiviteter - herunder pakkeriet i Futura Food
Wales.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Krigen i Ukraine, der indtraf i februar, samt Covid-19 pavirker stadig forholdene pa det globale marked,
hvor priser pa ravarer, emballage, energi og transport er steget yderligere siden regnskabsarets
afslutning. Dog kan det bemaerkes, at koncernens salgspriser nu afspejler omkostningsstigningerne.

| januar 2022 braendte et kedelhus pa Ngrager Mejeri. Branden var voldsom, men heldigvis spredte
ilden sig kun i et afgraenset omrade, sa driften blev narmest ikke pavirket, og skaden daekkes af
forsikringen.

| marts 2022 blev koncernen ramt af et hackerangreb. Koncernen er nu tilbage pa alle systemer.
| juni 2022 er der underskrevet en hensigtserklaering om salg af aktierne i Futura Foods Wales.

Efter balancedagen har moderselskabet solgt investeringsejendomme til henholdsvis en tilknyttet og en
associeret virksomhed. Det opstar ikke vaesentlige regnskabsmaessige avancer, da handlerne primaert er
koncerninterne.

Efter balancedagen har moderselskabet kgbt yderligere kapitalandele i den tilknyttede virksomhed
Lundholm Invest ApS.

Finansielle risici
Der hersker generel usikkerhed omkring indkabs- og salgspriser. Hertil kommer i et vist omfang valuta-
og renteusikkerhed.

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter til sikring af valutarisici vedrerende indregnede
aktiver samt fremtidige pengestremme pa ikke-indregnede transaktioner. | henhold til koncernens
politik sikres valutarisici vedrgrende Nordex Food A/S' salgsordrer over en bagatelgranse ved indgaelse
af valutaterminskontrakter. Salgsordrer i DKK eller EUR sikres ikke. Sikring foretages kun for
bekraeftede salgsordrer. | henhold til koncernens politik sikres valutarisici vedrerende Futura Foods UK
Limiteds varekgb i EUR.

Der anvendes kun anerkendte pengeinstitutter til afledte finansielle instrumenter, hvorfor mod-
partsrisikoen er lav.

Miljeforhold
Koncernen arbejder bevidst pa at reducere miljgpavirkningerne fra koncernens drift, herunder isaer pa
koncernens mejerier.
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Videnressourcer
Koncernen sgger til enhver tid at fgre 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 udfgrer ingen egentlig forsknings- og udviklingsaktivitet, men der gennemfares lebende bade
tekniske og kommercielle projekter.

Forventninger til fremtiden
Forventninger til 2022 er praeget af stor usikkerhed omkring kraftigt stigende priser pa bade ravarer,
emballage, energi og transport.

Koncernen forventer et resultat for skat i niveauet DKK 30 til 40 mio. for 2022.

Redeggrelse for samfundsansvar

NORDEX-koncernen er via Nordex Food A/S tilsluttet FN’s Global Compact (UNGC), og dermed forpligtes
koncernen til at ggre de 10 principper i UNGC til en del af forretningsaktiviteterne og til at
indrapportere til UNGC om indsatsen.

Der henvises generelt til koncernens CSR-rapport, der er tilgaengelig pa: Nordex Foods hjemmeside:
www. https://nordexfood.dk/om-nordex/#csr

og pa
https://www.unglobalcompact.org/participation/report/cop/create-and-submit/active/467679

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

Bestyrelse:
Selskabet har ingen bestyrelse.

@vrige ledelsesniveauer:
Moderselskabet har ingen ansatte udover direktionen.

Det er i pvrigt selskabets politik pd omrddet:

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

- At ansaette efter kvalifikationer.

- At ansaette det underrepraesenterede kgn ved lige kvalifikationer.

Status er, at 26,6% af ledergruppen i koncernens selskaber er kvinder.
Det er ledelsens vurdering, at koncernens 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 koncernen.



|IBDO ”

LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for dataetik

Dataetik daekker over brugen af alle former for data, ikke kun persondata. Nordex-koncernens
vaesentligste dataudveksling er med:

- Medarbejdere i koncernen

- Kunder

- Leverndarer

NORDEX-koncernen handterer dataudveksling med disse pa en ansvarlig made og inden for galdende
lovgivning, herunder ogsa GDPR og andre databeskyttelsesretlige regler.

Dataindsamlingen er begraenset til forretningskritiske data, der vurderes afgarende for en forsvarlig
udgvelse af selskabets aktiviteter.

Med baggrund i ovenstaende har ledelsen besluttet ikke at vedtage politikker for selskabets og
koncernens dataetik. Det vurderes labende, hvorvidt der er behov for at vedtage politikker pa omradet.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.

NETTOOMSATNING.................. 1 2.320.686 2.182.437 2.771 3.111
Vareforbrug........coovvviviinnnnn... -1.947.622  -1.795.439 0 0
Andre driftsindtaegter................ 2 18.898 24.859 0 0
Andre eksterne omkostninger....... 3 -117.431 -107.084 -546 -364
BRUTTORESULTAT................... 274.531 304.773 2.225 2.747
Personaleomkostninger.............. 4 -248.396 -228.730 0 0
Af- og nedskrivninger................. -41.776 -38.035 -1.271 -1.243
Andre driftsomkostninger............ -5.513 -10.461 0 0
DRIFTSRESULTAT.........cccvneenen. -21.154 27.547 954 1.504
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder, associere-
de virksomheder og kapitalin-
teresser. o i i, 5 164 448 -16.090 6.961
Indtaegter af andre
kapitalandele, vaerdipapirer og
tilgodehavender, der er
anlaegsaktiver........cccvvvveiiinnene. 342 -66 0 0
Andre finansielle indtaegter......... 6 691 593 531 387
Andre finansielle omkostninger..... 7 -10.211 -8.081 -2.120 -1.813
RESULTAT FOR SKAT................ -30.168 20.441 -16.725 7.039
Skat af arets resultat................. 8 6.264 -6.062 -83 -252
ARETS RESULTAT.....ccevevnennennen. 9 -23.904 14.379 -16.808 6.787
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2021 2020 2021 2020

tkr. tkr. tkr. tkr.
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver.... 31.278 31.332 0 0
GOOdWill...vvviniiiiniiiiiiiiiin 17.974 21.863 0 0
Forudbetalinger for immaterielle
anlaegsaktiver......oveveeiiiiieiniiiiennannnnnn. 1.185 1.052 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver................. 10 50.437 54.247 0 0
Domicilejendomme............ccoiiiiiiiinn. 148.579 144.855 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner............... 123.243 93.953 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.... 20.057 21.740 0 0
Indretning af lejede lokaler................... 8.067 5.700 0 0
Investeringsejendomme.................c.e.t 10.561 10.217 27.891 28.521
Stambesaetning gedefarme.................... 787 771 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udferelse
og forudbetalinger..........ccevvvvvvinnnnn.. 24.244 37.615 0 0
Materielle anlaegsaktiver..................... 11 335.538 314.851 27.891 28.521
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder.. 530 452 144.763 162.789
Kapitalandele i associerede virksomheder.. 4.586 3.388 4.586 3.388
Kapitalandele i kapitalinteresser............. 4.877 4.468 0 0
Andre vaerdipapirer og kapitalandele....... 1.531 1.216 0 0
Tilgodehavende hos associerede
virksomheder.........coovveiiiiiiiiiiiinninnnn. 4.160 4.072 4.160 4.072
Andre tilgodehavender........................ 4.275 3.016 0 0
Finansielle anlaegsaktiver.................... 12 19.959 16.612 153.509 170.249
ANLAEGSAKTIVER.......coeiiiiiiiiinennens 405.934 385.710 181.400 198.770
Ravarer og hjelpematerialer................. 43.490 35.886 0 0
Forudbetaling for varer........................ 1.040 4.643 0 0
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer.. 211.111 205.847 0 0
Varebeholdninger..............c.ccooevinnin. 255.641 246.376 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser.....oooviviiiiiiiiiininnnnnnn. 295.102 243.180 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder........c.ocvvviiiiiiiiiiiiiiienne, 0 0 401 255
Tilgodehavender hos kapitalinteresser...... 0 42 0 42
Udskudt skatteaktiv og hensaettelse til
udskudt skat.......oeiieiiiiiiiiiiiiiiies 13 3.422 0 157 94
Afledte finansielle instrumenter............. 14 0 1.919 0 0
Andre tilgodehavender........................ 15 32.096 27.115 13.704 8.488
Tilgodehavende selskabsskat................. 149 1.464 4 589
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag...... 0 0 201 762
Periodeafgraensningsposter................... 16 6.126 6.592 0 0
Tilgodehavender.............c.ccooviininnin. 336.895 280.312 14.467 10.230
Likvide beholdninger......................... 4.789 12.395 0 0
OMSZETNINGSAKTIVER.........cceeevvennen. 597.325 539.083 14.467 10.230

AKTIVER......cooiiiii 1.003.259 924.793 195.867 209.000
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital .......cccceveuiviiiiiiininane.n.
Reserve for opskrivninger............c..o.o...
Reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode.........ocvviiiiiiiiiiiinin
DVIige IrESEIVEN . eeieiiiiieiiieaieeiaeanann.
Reserve for udviklingsomkostninger.........
Dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig
131 [ = PN
Dagsvaerdireserve for valutaomregning af
udenlandsk........cocovevviiiiiiiiiiiiinnnn,
Overfart overskud.........cccovveiiiiinennn.n.
Forslag til udbytte......cocevvviviiinnnnnn..
Minoritetsinteresser........c.ooeeviiiiiiiiinnn.

EGENKAPITAL.......ooviiiiiiiiiiiins

Hensaettelse til udskudt skat.................
Andre hensatte forpligtelser..................

HENSATTE FORPLIGTELSER..................

Leasingforpligtelser........ccoevvviveinnennnnn.
Andengeeld.....cooeiiiiiiiiiiiiii
Periodeafgraensningsposter...................
Feriepenge, indefrysning......................
Langfristede gaeldsforpligtelser............

Geeld til realkreditinstitutter.................
Geeld til pengeinstitutter.....................
Leasingforpligtelser........ccoevvvivinnnnnnnn..
Leveranderer af varer og tjenesteydelser..

Selskabsskat......cccoevviiiiiiiiiiiiiiiine,
Skyldigt sambeskatningsbidrag...............
Afledte finansielle instrumenter.............
Andengeeld.....coooiiiiiiiiiiiiiii
Periodeafgraensningsposter...................
Kortfristede gaeldsforpligtelser.............

GALDSFORPLIGTELSER............ccoeuines

PASSIVER.......cooviiiiiiiiiiis

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstaende parter

Betydningsfulde begivenheder,
indtruffet efter regnskabsarets

afslutning

Honorar til generalforsamlingsvalgte
revisorer

15

Koncernen Moderselskabet

Note 2021 2020 2021 2020

tkr. tkr. tkr. tkr.

17 2.000 2.000 2.000 2.000

156 153 0 0

3.032 2.946 0 19.632

1.324 1.307 0 0

74 0 0 0

-93 482 0 0

-749 -2.209 0 0

105.379 124.616 111.956 108.212

0 2.000 0 2.000

82.742 93.334 0 0

193.865 224.629 113.956 131.844

13 0 5.335 0 0

18 89 90 0 0

89 5.425 0 0

9.905 10.561 9.511 10.110

177.320 164.541 24.526 28.847

3.842 3.367 0 0

6.707 64 72 64

12.393 8.380 0 0

11.547 11.546 0 0

19 221.714 198.459 34.109 39.021

659 662 602 606

326.399 260.372 9.324 10.061

957 2.028 0 0

205.724 179.877 206 49

0 0 33.987 25.691

1.292 0 1.292 0

861 2.763 0 0

0 0 351 999

14 1.961 339 0 0

48.341 48.732 2.012 701

20 1.397 1.507 28 28

587.591 496.280 47.802 38.135

809.305 694.739 81.911 77.156

1.003.259 924.793 195.867 209.000
21
22
23
24
3
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
@vrige Overfert Forslag til Minoritets-

Selskabskapital reserver overskud udbytte interesser lalt
Egenkapital 1. januar 2021......... 2.000 2.679 124.616 2.000 93.333 224.628
Forslag til resultatdisponering, jf.
3101 =T 98 -16.802 -7.200 -23.904
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte,....cocvvuvnenen. -2.000 -2.611 -4.611
Kgb af minoritetsinteresser........ -2.385 2.197 -188
Andre lovpligtige bindinger
Aktiverede udviklingsomkostninger 74 -74 0
Valutakursreguleringer......coeee. 54 22 76
Andre reg. af indre veerdi.......... 54 -41 13
Valutakursreguleringer......coeee. -22 -2.977 -2.999
Arets opskrivninger........oe..... 22 -3 19
Overforsler
Modt./dekl. udbytte............... -100 100 0
Tilladt udligning.....ccoevvennnn.. -54 -54
Bevaegelser dagsveerdireserver
Arets veaerdiregulering............. 885 885
Egenkapital 31. december 2021.. 2.000 3.744 105.379 0 82.742 193.865
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EGENKAPITALOPGORELSE
Koncernen
Dagsveerdi- Dagsveerdi-
Reserve for reserve for reserve for
nettoopsk. Reserve for regnskabs- valutaom-
Reserve for efter indre @vrige udviklingsom- maessig regning af
opskrivninger vaerdis metode reserver kostninger sikring udenlandsk | alt
Reserver 1. januar 2021......... 153 2.946 1.307 0 482 -2.209 2.679
Forslag til resultatdispone-
ring, jf. note 9...........o.l. 78 20 98
Andre lovpligtige bindinger
Aktiverede
udviklingsomkostninger......... 74 74
Valutakursreguleringer.......... 54 54
Andre reg. af indre vaerdi....... 54 54
Valutakursreguleringer.......... -22 -22
Arets opskrivninger.............. 3 19 22
Overforsler
Modt./dekl. udbytte............. -100 -100
Bevaegelser dagsvaerdireserver
Arets veerdiregulering........... -575 1.460 885
Reserver 31. december
2021, 156 3.032 1.324 74 -93 -749 3.744
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2021........

Forslag til resultatdisponering, jf. note 9............

Transaktioner med ejere

Ordinzert udbytte...................

Andre lovpligtige reserver

Valutakurs- og andre reguleringer.....................
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..............

Overforsler

Modt./dekl. udbytte................
Udligning negativ saldo............

Egenkapital 31. december 2021

18
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk. efter
indre veerdis Overfort Forslag til

Selskabskapital metode overskud udbytte lalt
2.000 19.631 108.212 2.000 131.843
-16.034 -774 -16.808
-2.000 -2.000
1.476 1.476
-555 -555
-6.329 6.329 0
1.811 -1.811 0
2.000 0 111.956 0 113.956
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/Andring i
/ndring i
/Andring i
/Zndring i

Modtaget
/Andring i

Likvider 1

LIKVIDER

19
PENGESTROMSOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
Arets resUltat........ovueineineiniieineieeeeeeneeieenennns, -23.904 14.379 -16.808 6.787
Arets afskrivninger tilbagefart.............ccceuevveinennn., 41.776 38.035 1.271 1.243
Arets afskrivninger pa tilskud tilbagefert.................. -809 -425 0 0
Resultat af associerede virksomheder og -180 -500 229 -323
Kapitalinteresser.....uvvrerririieiiiiieeiiiereeneeeaannens
Resultat af dattervirksomheder..............cc.cccveenneenn. -40 52 15.804 -6.638
Regulering af andre finansielle omkostninger............. 527 0 0 0
Skat af arets resultat tilbagefart..........ccceeeuenenennn., -6.264 6.062 83 252
OVrige reguleringer .. ..eveeeireneeeiierenieereannaeannn. 0 -150 0 -334
Betalt selskabsskat.........coveiieiiiiiiiiiiiiiiieinnen. -2.789 -5.647 352 2.291
varebeholdninger.......cccooviviiiiiiinnnnnnn.. -9.265 -74.796 0 0
tilgodehavender (ekskl. skat)................... -56.047 4.440 -5.216 -2.666
andre hensatte forpligtelser..................... -1 0 0 0
kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag
0g kassekredit)......cvveviiiieiiiiii i 27.958 13.195 1.465 250
Andre pengestremme vedrerende driftsaktiviteter
herunder feriepenge til indefrysning.......................
-273 -169 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET .........c........ -29.311 -5.524 -2.820 862
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver..................c...... -4.505 -13.219 0 0
Salg af immaterielle anlaegsaktiver............coceuveen.... 0 596 0 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver...........cccoiveiiiinaen. -54.294 -61.189 -639 -130
Salg af materielle anlaegsaktiver.........c.coeevviennnnnnn.. 2.883 2.940 0 0
Kgb af finansielle anlaegsaktiver............ccooeeiieiiaet. -3.459 -1.800 -4.613 -3.410
Salg af finansielle anlaegsaktiver.........c.coeevviennnnnn... 742 0 0 950
Andre pengestremme vedrerende
investeringsaktiviteter (tilskud).........ccvvvveiiiinnnnnnn.. 5.400 4.392 0 0
Andre pengestremme vedrerende
investeringsaktiviteter......oovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn, 0 -1.202 0 0
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET..........
-53.233 -69.482 -5.252 -2.590
Provenu ved langfristet laneoptagelse og afdrag pa lan.
10.558 39.250 -4.916 -4.889
udbytte fra datterselskaber...................... 0 90 6.329 6.296
driftskredit....co.eveeieiiiniiiiiiiiiie 71.595 46.400 -737 4.087
Betalt udbytte i regnskabsaret..............cceeenenenenen. -4.611 -8.348 -2.000 -5.000
Andre pengestremme vedrgrende kapitalinteresser og
MINOTIEELEI. . et e -2.604 0 9.396 1.234
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET........
74.938 77.392 8.072 1.728
ZNDRING | LIKVIDER......c.tiuiitiiiintiiianeiieeeneanennns -7.606 2.386 0 0
LJanuar..ccec 12.395 10.009 0 0
31.DECEMBER.......civtiiiiiiiiiiiiieeenen, 4,789 12.395 0 0
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.........cccvviiiiiiiiiiiiiiieiaen. 4.789 12.395 0 0
....................................................... 4.789 12.395 0 0

LIKVIDER
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
Nettoomsaetning
Segmentoplysninger (geografi)
Nettoomsaetning indenfor EU......... 1.228.466 1.835.430 2.771 3.111
Nettoomsaetning udenfor EU.......... 1.092.220 347.007 0 0
2.320.686 2.182.437 2.771 3.111

Saerlige poster
Udenlandske datterselskaber har i aret modtaget kompensation fra COVID-19 hjaelpepakker i
alt 335 tkr. (2020: 431 tkr.). Kompensation er indregnet som andre driftsindtaegter.

For regnskabsaret 2020 udgjorde forsikringserstatning og omkostninger vedrgrende brand pa
Nordex Kaserei henholdsvis 11.179 tkr. og 10.270 tkr. Forsikringserstatning er indregnet som
andre driftsindtaegter, og omkostninger er indregnet som andre driftsomkostninger i
sammenligningstallene.

Koncernen
2021 2020
tkr. tkr.
Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:
BDO, Danmark og udlandet............ 2.978 2.615
Andre revisorer for udenlandske
tilknyttede virksomheder.............. 64 64
3.042 2.679
Specifikation af honorar:
Lovpligtig revision.........ccceeveennne. 536 324
Erklaeringsopgaver med sikkerhed... 1.118 1.073
Skatteradgivning..........coeeuenenen.. 582 630
Andre ydelser......cccooviviiiiiiinnnn.. 806 652

3.042 2.679

20

Note
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:

Lon 0g gager...ccovuvveireeinnnnneennnnns
Pensioner.......coeviiiiiiiiiiiinia...
Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger........

Vederlag til direktion...................
Vederlag til bestyrelse.................

Indtaegter af kapitalandele i dat-
tervirksomheder, associerede
virksomheder og kapitalinteresser
Indtaegter af kapitalandele i datter-
virksomheder..........ccoeveviieiinann...
Indtaegter af kapitalandele i asso-

cierede virksomheder-..................

Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder........ccccevvvviennnnnn...
Finansielle indtaegter i gvrigt.........

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede
virksomheder.......cccccevvvivieinnnnn...
Finansielle omkostninger i gvrigt.....

Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
514 463 1 1
211.614 196.848 0 0
12.669 11.652 0 0
16.584 14.022 0 0
7.529 6.208 0 0
248.396 228.730 0 0
3.425 3.367 0 0
550 360 0 0
-16 -52 -15.861 6.638
180 500 -229 323
164 448 -16.090 6.961
0 0 1 0
691 593 530 387
691 593 531 387
0 0 1.203 813
10.211 8.081 917 1.000
10.211 8.081 2.120 1.813
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NOTER

Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 2.255 5.533 146 236
Regulering skat vedrerende tidligere
| PPN 0 1 0 0
Regulering af udskudt skat............ -7.592 528 -63 16
Regulering af udskudt skat som
folge af aendret skattesats............ -927 0 0 0
-6.264 6.062 83 252
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 0 2.000 0 2.000
Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis
metode......covviviiiiiiiiiiiiiiiiee, 78 464 -16.034 7.045
Henlaeggelser til gvrige reserver..... 20 0 0 0
Overfort resultat............c.coeeeeeee. -16.802 4.362 -774 -2.258
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat......... -7.200 7.553 0 0
-23.904 14.379 -16.808 6.787
Immaterielle anlaegsaktiver
Koncernen
Erhvervede Forudbetalinger
immaterielle for immaterielle
anlagsaktiver Goodwill anlaegsaktiver
Kostpris 1. januar 2021......cccoviviverennnenennnnn 47.429 39.282 1.052
Valutakursregulering til ultimokurs................ -5 -4 0
TilGaNG .ot iiie e eer e e eneeaas 4,372 0 1.544
AfGANG. . et -422 0 -1.411
Kostpris 31. december 2021............c...ccu.eee 51.374 39.278 1.185
Afskrivninger 1. januar 2021.........ccocevvvenneene. 16.096 17.418 0
Valutakursregulering til ultimokurs................ -4 0 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede -422 0 0
AKEIVEE et eeeteeee e i e er e e eeeeeneeaaens
Arets afskrivninger ........ccooveviiiiniiiiniinnnnnn. 4.426 3.886 0
Afskrivninger 31. december 2021................ 20.096 21.304 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.. 31.278 17.974 1.185

Forudbetalinger for immaterielle anlaegsaktiver inkluderer udviklingsprojekt under udvikling.
Udviklingsprojektet vedrarer en betalingsapplikation til brug i et datterselskab.
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Koncernen
Produktions- Andre anlaeg,
Domicil- anlaeg og driftsmateriel og
ejendomme maskiner inventar
Kostpris 1. januar 2021......cccevviviveinnnnenennnnn 218.111 317.920 39.821
Valutakursregulering til ultimokurs................ -318 781 318
OVErfarsel....oe e iiieiiiiiiiiiiiiicii e eeaens 372 2.349 55
TilGANG et it 10.656 46.587 5.751
AfGaANG. i teiiii it rei e eereeeneeaas 0 -1.439 -6.114
Kostpris 31. december 2021...........cc.ceene.e.. 228.821 366.198 39.831
Opskrivninger 1. januar 2021.......ccccveviiiniennnns 376 0 0
Opskrivninger 31. december 2021............... 376 0 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2021.............. 73.632 223.967 18.080
Valutakursregulering til ultimokurs................ -76 -68 203
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afh. aktiver.... 0 -358 -4.312
Arets afskrivninger .........cooovevieiiniininiinennnn. 7.062 19.414 5.803
Af- og nedskrivninger 31. december 2021..... 80.618 242.955 19.774
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021.. 148.579 123.243 20.057
Verdi af indregnede aktiver, uden

opskrivninger efter § 41, stk. 1..........coeuea. 131.061

Finansielle leasingaktiver........ccccevveinvennnnn.. 359 4.420
Koncernen
Indretning af Investerings-  Stambesatning
lejede lokaler ejendomme gedefarme
Kostpris 1. januar 2021.....cceeviiiieiiininnnnnnnnnn 7.453 13.678 771
Valutakursregulering til ultimokurs................ 40 0 0
TilGANG .t it e 3.217 639 16
Kostpris 31. december 2021............c...cueeee 10.710 14.317 787
Af- og nedskrivninger 1. januar 2021.............. 1.753 3.460 0
Valutakursregulering til ultimokurs................ 1 0 0
Arets afskrivninger .........covveviiviniiiiniinnnnnn. 889 296 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2021..... 2,643 3.756 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.. 8.067 10.561 787
Koncernen

Mat.anlaegs-

KOStPris 1. JANUAr 2021, .. .eieirtieieeteneerenneeeenneeeaneeeesnnesesnnesennsesonnssnnnes
Valutakursregulering til UltimoKurs.......coiiiiiiiiiiiiii e

aktiver under
udferelse og
forudbet.
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NOTER

Materielle anlasgsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. januar 2021.....cceeeiieiieiriieieenneeeeneerenneeeennnennnes
B (07T o T« PP PP
Kostpris 31. december 2021.........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeane,

Af- og nedskrivninger 1. januar 2021......ccccevveiiiiiiniiiennnennnn.
Arets afsKrVIINGEr ....c.uiuiieiiiiie e
Af- og nedskrivninger 31. december 2021..............cccenennen.

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021.......................

Koncernen:

Moder-
selskabet

Investerings-
ejendomme

38.711
639
39.350

10.188
1.271
11.459

27.891

Regnskabsmaessig vaerdi af opskrivning pa landbrugsjord, inkluderet i grunde og bygninger,

udgar 376 tkr.

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Kapitalandele i

tilknyttede

virksomheder

Kostpris 1. januar 2021......cccevvieinerennnenannnns 0
TilgaNg e e 0
Kostpris 31. december 2021...........cc.ccueeen 0
Verdireguleringer 1. januar 2021.................. 452
Valutakursregulering til ultimokurs................ 38
Udloddet resultat ........coeveiiiiiiiiiiiiiiniiinnnnns 0
Arets resultat .......ocuveiniiniiiiniiiiieineiennn, 40
Egenkapitalbevaegelser.......c.coovvvviviiiinnennnn.. 0
Vaerdireguleringer 31. december 2021......... 530

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.. 530

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

3.714
1.500
5.214

-327
0
-100
-229
28
-628

4.586

Kapitalandele i
kapitalinteresser

50
0
50

4.418
0

0

409

0
4.827

4.877
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Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Koncernen
Andre Tilgodehavende

vaerdipapirer og  hos associerede Andre

kapitalandele virksomheder tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2021......cccevviviveinnnnenennnnn 810 4.072 3.016

Valutakursregulering til ultimokurs................ 0 0 -3

OVErfarsel....oe e iiieiiiiiiiiiiiiicii e eeaens 0 0 1.483

TilGANG et it 0 88 521

AfGaANG. i teiiii it rei e eereeeneeaas 0 0 -742

Kostpris 31. december 2021...........cc.ceene.e.. 810 4.160 4,275

Vaerdireguleringer 1. januar 2021.................. 406 0 0

Arets vaerdireguleringer .........c.oeevveeiniinnnen. 315 0 0

Vaerdireguleringer 31. december 2021......... 721 0 0

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.. 1.531 4.160 4,275

Moderselskabet

Kapitalandele i  Kapitalandelei Tilgodehavende

tilknyttede associerede hos associerede

virksomheder virksomheder virksomheder

Kostpris 1. januar 2021......cccoviviverennnenennnnn 142.833 3.714 4.072

Valutakursregulering til ultimokurs................ 0 28 0

TilGaANG .ot ieii i eer e eeer e eenaeeaas 3.113 1.500 88

Kostpris 31. december 2021...........cc.cee...... 145.946 5.242 4.160

Vaerdireguleringer 1. januar 2021.................. 25.604 -327 0

Valutakursregulering til ultimokurs................ -583 0 0

Udloddet resultat ......oceeeveeiieiineiinnieneennnnnns -6.229 -100 0

Arets resultat ......cceuveveeneiieiieieieeeee e, -14.440 -229 0

Egenkapitalbevasgelser......c.ccovviiiiiiiiiinnnn... 1.476 0 0

Veerdireguleringer 31. december 2021......... 5.828 -656 0

Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og 5.646 0 0
goodwill 1. januar 2021......cevviiiiiiiiiiiinnnnnnns

Afskrivninger pa g00dwill.........ccovvevevennnnen.n. 1.365 0 0

Af- og nedskrivninger pa mervaerdier og 7.011 0 0
goodwill 31. december 2021......................

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021.. 144.763 4,586 4.160

Goodwill
Goodwill vedrgrende moderselskabets kaeb af kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder udger i aret 962 tkr.

Nordex Holding A/S har i arets lgb erhvervet kapitalandele i koncernselskaber
(minoritetsandele). Goodwill relateret til keb af minoritetsandele udgaer 2.942 tkr.

Moderselskabet og koncernen
| henhold til bestemmelsen i ARL § 97a, stk. 3 er oplysninger om egenkapital og resultat for
virksomheder, der indregnes efter equity-metoden, ikke medtaget.
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Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kapitalandele i dattervirksomheder

Navn og hjemsted

Nordex Holding A/S, Dronninglund, Danmark

(direkte og indirekte ejerandel udgar 68,3%)....cccveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeenn,
Ejendomsselskabet Nordre Ringgade 2 ApS, Dronninglund, Danmark................
Lundholm Invest ApS, Dronninglund, Danmark.........ccoviiiiiiiiiiiiiiniieiniinennn,

Nordex Holding A/S' dattervirksomheder:

Nordex Food A/S, Dronninglund, Danmark........ccceeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiniieennnnennn,
Narager Mejeri A/S, Dronninglund, Danmark.........cceeeeieiieieeriineneneerennnennn,
Nordex Kaserei Gesellshaft m.b.H, Poggstall, @strig.......c.cccceeviiiiiiiiininnnnn,
Nordex Food Austria Ges.m.b.H, Bad Ischl, @strig........cccveviiiiiiiiniininnnnnnn,
Nordex Food Deutschland GmbH, Berlin, Tyskland..........c.ccccoiiiiiiiiiiiiinnnn
S.C. Nordex Food Romania S.R.L., Campulung, Rumaenien........c..cccevvveeeennnen,
TOK GmbH, Gronau, Tyskland.......cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeee e,
Futura Foods UK Limited, Dursley, Gloustershire, England................cceeeueeien,
Futura Foods Wales Limited, Gwynedd, Wales, England.............cccoviviiinninn
Nordex Food Belgium SRL, Brussel, Belgien.......cccouiiiiiiiiiiiiiiiiiiniiiinnnnennn,
Narager Gedefarm ApS, Dronninglund, Danmark..........ccoviiiiiiiiiiiiiieininnnnnn,
Produktionsselskabet af 1. april 2017 ApS, Dronninglund, Danmark.................
Nordex Food A/S' datterselskab:

Nordex Food USA InC., Ramsey USA.....cocuiiiiiiiiiiiiiiiieiteneneeneneeeannneenn

TOK GmbH's datterselskab:
TOK West B.V., Rotterdam, Holland..........ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiii i e,

Kapitalandele i associerede virksomheder

Navn og hjemsted

Ejendomsselskabet Dronninglund ApS, Dronninglund, Danmark.....................
I/S Danmarksgade 86, Dronninglund, Danmark........c.ceeeeveiieiiiinerenenenenneenns
WeBrick A/S, Frederiksberg, Danmark........coeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineineenns
Kapitalandele i kapitalinteresser (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat
Nordex Holding A/S' kapitalinteresser:

Unifood Import A/S, Hvidovre, Danmark......... 31.055 3.898
Ejd. Kanalholmen 4 ApS, Hvidovre, Danmark ... 17.717 196

Ejerandel

49 %
100 %
62,3 %

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

52 %
91,5 %
100 %
90,4 %
78 %
100 %

100 %

100 %

Ejerandel
25 %

25 %
27,86 %

Ejerandel

10 %
10 %
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Koncernen:
Under finansielle anlaegsaktiver indgar barsnoterede vaerdipapirer malt til dagsvaerdi (officiel
barskurs) med folgende belab, tkr.:

Koncernen
Bersnoterede
vaerdipapirer
Dagsvaerdi 31. december 2021 .. . ueiiiiiiiiit i eeieeeeeeerernteeenateeanaeennnes 1.531
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen..........vuuvuviniuiinieiiniiiineieeneenenees 315
Moderselskabet
Borsnoterede
vaerdipapirer
Dagsvaerdi 31. december 2021, .ottt i et et ei s 1.104
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen..........vuuvvveeieeenieninieineieeneenanees 315

Udskudt skatteaktiv og hensattelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat eller udskudte skatteaktiver vedrerer forskelle mellem regn-
skabsmaessige og skattemaessige veerdier pa tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og
materielle anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter, anden gaeld samt
fremforbare skattemaessige underskud.

Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.

Udskudt skatteaktiv 1. januar-........ -5.335 -4.582 94 110
Arets udskudte skat i
resultatopgerelsen........cccceeeeeen... 7.593 -528 63 -16
Arets udskudte skat i egenkapitalen. 241 -203 0 0
Valutakursregulering og andring
skattesats....covvveeiiiiiiiiiiniinennnns 923 -22 0 0
Udskudt skatteaktiv 31. december. 3.422 -5.335 157 94

Det indregnede udskudte skatteaktiv i moderselskabet omfatter primaert fremtidige
skattemsaesige fradrag vedrgrende laneomkostninger, som udnyttes i takt med indfrielse af
gaeldsforpligtelser.

Det i koncernen indregnede udskudte skatteaktiv bestar primaert af savel tidsmaessige
afvigelser vedrgrende anlagsaktiver samt fremferbare skattemaessige underskud.
Skatteaktiver vedrgrende fremfarbare skattemaessige underskud er indregnet pa baggrund af
forventningerne til kommende ars positive skattemaessige overskud, hvorved det
skattemaessige underskud forventes udnyttet. Vurderingerne bygger pa koncernens budgetter
og fremskrivninger, der er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens normale
budgetprocedure.
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Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter til sikring af valutarisici vedrgrende
indregnede aktiver, forpligtelser samt fremtidige pengestremme pa ikke-indregnede
transaktioner.

I henhold til koncernens politik sikres valutarisici vedrgrende Nordex Food A/S' salgsordrer
over en bagatel-graense ved indgaelse af valutaterminskontrakter. Salgsordrer i DKK eller EUR
sikres ikke. Sikring foretages kun for bekraeftede salgsordrer. | henhold til koncernens politik
sikres valutarisici vedrgrende Futura Foods UK Limited's varekgb i EUR.

Der anvendes kun anerkendte pengeinstitutter til afledte finansielle instrumenter, hvorfor
modpartsrisikoen er lav.

Sikringsinstrumenter specificeres saledes (tkr.):

Koncernen
Akriver inkl. Geeld inkl.

femtidige fremtidige Sikrings- Netto
Valuta Betaling/udleb pengestremme pengestremme transaktion position
tkr. tkr. tkr. tkr.
CHF/DKK 0-12 maneder -578 0 -560 18
USD/DKK 0-12 maneder 44.720 0 43.776 -944
AUD/DKK 0-12 maneder 19.122 0 18.859 -263
EUR/GBP 0-4 maneder 0 65.889 -66.661 -772
63.264 65.889 -4.586 -1.961

Sikringsinstrumenterne pavirker balance, resultatopgarelse og egenkapitalopgarelse saledes:
Koncernen

Valutatermins-

kontrakter

Dagsvaerdi 31. december 2021:
(ol gn N o1 (=] CY =] PP 1.961
1.961
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen........c.vuuvuvinieiiniiiinieineieeneenenees -1.650
Arets vaerdiregulering i egenkapitalen ..........cc.oeuviniuiiniiiiniieinieieeeneenenees -311

Andre tilgodehavender

Moderselskabet:

Andre tilgodehavender med forfald senere end 1 ar efter balancedagen udger 10.495 tkr.
(2020: 7.875 tkr.).

Koncernen:

Andre tilgodehavender med forfald senere end 1 ar efter balancedagen udger 12.844 tkr.
(2020: 9.659 tkr.).

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indeholder forudbetalte omkostninger, primaert forsikringer og
licenser, der vedrgrer det efterfalgende regnskabsar.
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2021 2020
tkr. tkr.
Selskabskapital
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 500 stk. anom. 1.000 Kr.....ccovvvriiiiiiiiiiiiiinnnnn, 500 500
B-aktier, 1.500 stk. anom. 1.000 Kre..cevvvvvviiiiiiiiiiiniieennnnnnn, 1.500 1.500
2.000 2.000
Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre hensatte forpligtelser
Forfaldstidspunkterne for hensatte for
pligtelser forventes at blive:
>1aArog<5ar.ccccceciincininnnnnanns 89 90 0 0
89 90 0 0

Andre hensatte forpligtelser vedragrer miljgemaessige forhold / genanvendelse (Nordex Food

Romania SRL).

Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen

31/12 2021 Afdrag Restgaeld  31/12 2020

geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt

Geeld til realkreditinstitutter................... 10.564 659 7.342 11.223
BanKLaNn. ....ouveniiiiiiiieeeeeeea 208.468 31.148 76.742 201.257
Leasingforpligtelser........cccvvvviiinnennnnnene. 4.799 957 0 5.395
Andengaeld...ccooiiiiiiiiiiiiiii 6.707 0 72 64
Periodeafgraensningsposter...........ccce.v..... 13.671 1.278 7.283 9.172
Feriepenge, indefrysning........ccccceevenenn. 11.594 47 10.442 11.867
255.803 34.089 101.881 238.978

Moderselskabet

31/12 2021 Afdrag Restgaeld  31/12 2020

geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt

Geeld til realkreditinstitutter................... 10.113 602 7.090 10.716
BanKLaNn. ....ouvvniiiiiiieeeeeea 29.090 4.564 6.269 33.411
Andengaeld....ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee 72 0 72 64
39.275 5.166 13.431 44.191

Koncernen:

Periodeafgraensningsposter vedragrer modtagne offentlige tilskud til investeringer i materielle

anlaegsaktiver samt forudmodtagne huslejeindtagter.

Koncernen og moder:
Anden geeld vedrgrer lejedeposita.
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter vedrarer modtagne offentlige tilskud til investeringer i materielle
anlaegsaktiver samt forudmodtagne huslejeindtaegter.
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Note
Eventualposter mv. 21

Eventualforpligtelser

Koncernen Moderselskabet
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.

Leasingforpligtelser
(operationel leasing) forfalder:
Inden for 1 ar....cccevvevevennnnenennnnn. 1.581 1.155 0 0
Mellem 108 5ar...ccccvvvvininennnnnn.. 2.478 1.136 0 0
Huslejeforpligtelser forfalder:
Inden for 1 ar...ccoevvvivevevninenenenen. 10.431 9.307 0 0
Mellem 1 0g 5 ar..ccccevvivinenennnnn.. 29.757 26.939 0 0
Efter 5 ar..ccceueueeniieieeeeeeenenns 16.559 20.156 0 0

Moderselskabet er solidarisk forsikringstager sammen med Nordex Holding A/S, Nordex Food
A/S og Ngrager Mejeri A/S pa en rammekontrakt, hvor Tryg Garanti har afgivet garanti op til 1
mio. kr. overfor Direktoratet for FgdevareErhverv, garanti stor 12,5 mio. kr. overfor
leverandgrer og garanti stor 50 tEUR overfor Haupt-Zollamt Jonas, Hamburg og Haupt-Zollamt
Harburg.

Moderselskabet deltager i et interessentskab, hvor der er solidarisk haeftelse for de samlede
forpligtelser, som pr. 31. december 2021 udger i alt 9.948 tkr.

Moderselskabet  kautionerer som  selvskyldner for den associerede virksomhed
Ejendomsselskabet Dronninglund ApS' samt for virksomhederne NMA [nvest ApS og Nilmini
Invest ApS' gaeld til Spar Nord Bank A/S. Den samlede gaeld udger 35.982 tkr. pr. 31. december
2021.

Moderselskabet kautionerer som selvskyldner, dog maksimalt 100 tkr., for Fonden for
Dronninglund Kunstcenters geeld til Spar Nord Bank A/S.

Moderselskabet  kautionerer som  selvskyldner for den associerede virksomhed
Ejendomsselskabet Dronninglund ApS realkreditgaeld. Pr. 31. december 2021 udger
gaeldsforpligtelsen 14.009 tkr., hvoraf @vrige kapitalejere haefter for 3.000 tkr.

Datterselskaberne Nordex Food A/S, TOK GmbH og TOK Food Belgium B.V. har stillet
bankgarantier vedrgrende husleje og varekgb for i alt 2 mio. kr. pr. 31. december 2021.

Kontraktlige forpligtelser
Moderselskabet har en kabepligt vedrarende anparter i Lundholm Invest ApS.

Koncernen har indgaet kontrakter om kegb af maelk.
Haeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst

og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skat af danske koncernenselskabers sambeskattede indkomst udger et tilgodehavende pa 4
tkr. pr. balancedagen.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 22
Der er afgivet falgende sikkerheder for gaeld i ejendomme samt driftsmateriel og inventar:
Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmas-  Pantets nom. Regnskabsmaes-  Pantets nom.
sig vaerdi af veerdi eller sig vaerdi af veerdi eller
aktiver restgeeld aktiver restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.

Matr. nr. / Title no.: 4 ag, Ngrager

hovedgaard, Durup og matr. nr. 3 h,

Durup By, Durup:

Ejerpantebrev (Primaert Mejeri-

rationaliseringsfonden, sekundaert

Spar Nord Bank)......cccoevvviiininnnnn, 63.374 8.000 0 0
Ejerpantebrev (Primeaert Mejeri-

rationaliseringsfonden, sekundaert

Spar Nord Bank)......cevvvvivennnnnnnn 63.374 5.000 0 0
Ejerpantebrev  (Primaert Mejeri-

rationaliseringsfonden, sekundaert

Spar Nord Bank)......cccoevvviiiniannnn 63.374 7.000 0 0
Ejerpantebrev  (Primaert Mejeri-

rationaliseringsfonden, sekundaert

Spar Nord Bank)......cevvvnvivennnnnnnn 63.374 1.653 0 0
Skadeslasbrev (Spar Nord Bank)...... 63.374 20.000 0 0
Skadeslgsbrev  (Spar Nord Bank,

alene i matr. nr. 3 h, Durup By,

DUFUP). e eeeeieiiieiiiiieieeieeeeeae 63.374 5.000 0 0
Skadeslasbrev (Spar Nord Bank)...... 65.745 10.000 0 0
Skadeslasbrev (Spar Nord Bank)...... 65.745 10.000 0 0
Lasereejerpantebrev

(Spar Nord Bank).......cceveveeeennnenn. 65.745 1.000 0 0
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Note
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat) 22
Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaes-  Pantets nom. Regnskabsmaes-  Pantets nom.
sig vaerdi af veerdi eller sig vaerdi af veerdi eller
aktiver restgeeld aktiver restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Matr. nr. / Title no.: 5C, Torup By,
Simested:
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 1.806 600 0 0
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 1.806 1.200 0 0
Matr. nr. 100fc @rsg Fjerding,
Nordre Ringgade 2, Dronninglund:
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 15.158 850 15.158 850
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 15.158 10.000 15.158 10.000
Matr. nr. 100fe @rsg Fjerding,
Blytakkervej 2, Dronninglund:
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 2.172 500 2.172 500
Ejerpantebrev (Spar Nord Bank)...... 2.172 2.000 2.172 2.000
Matr. nr. 231c, Fr.havn Bygrunde,
Danmarksgade 56, Fr.havn:
Skadelgsbrev (Spar Nord Bank)....... 3.085 1.200 3.085 1.200

Ovennavnte sikkerhedsstillelser ved ejerpantebreve i matr. nr. 4ag Ngrager Hovedgaard,
Durup og matr. nr. 3h, Durup by, Durup samt lgsgreejerpantebrev i driftsmidler og inventar er
stillet til sikkerhed for Nordex Holding A/S, Nordex Food A/S og Ngrager Mejeri A/S
engagement med Spar Nord Bank.

Moderselskabet har overfor realkreditinstitutter afgivet sikkerhed for prioritetsgaeld i alt
10.113 tkr. i ejendomme med en bogfart vaerdi pr. 31. december 2021 pa i alt 25.718 tkr.

Nordex Kaserei Gesellschaft m.b.H har, for mellemvarende med Oberbank AG, afgivet pant
nominelt 35 mio. kr. (4.660 tEUR) i grunde og bygninger. Den regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.
december 2021 udggr 38 mio. kr.

Nordex Food Austria Ges.m.b.H har, for mellemvaerende med Oberbank AG, afgivet pant
nominelt 9 mio. kr. (1.250 tEUR) i grunde og bygninger. Den regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.
december 2021 andrager 14 mio. kr.

Koncernens driftsmidler, produktionsanlaeg og maskiner kan vaere omfattet af regler om
tilhgrspant.

Koncernen har overfor Spar Nord Bank A/S afgivet virksomhedspant pa nom. 220 mio. kr. pr.
31. december 2021 udger engagementet 295 mio. kr. Virksomhedspantet omfatter fglgende
aktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi pa balancedagen udger:

Moder-
Koncernen selskabet
tkr. tkr.
Produktionsanlaeg, maskiner og andet drifts-
Materiel MV....coiviiiiiiiiiiiiii e, 67.920 0
Tilgodehavender frasalg.....cocevvvvvieiiiinenennnenn. 122.129 0

Varebeholdninger.......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinen, 64.329 0
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat) 22

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

Moderselskabet har stillet kapitalandele i selskaberne Nordex Holding A/S, Lundholm lnvest
ApS og Ejendomsselskabet Nordre Ringgade 2 ApS til sikkerhed for engagement med Spar Nord
Bank A/S. Den regnskabsmaessige vaerdi af de naevnte kapitalandele inklusiv goodwill pr. 31.
december 2021 udgaer 144.762 tkr.

Nordex Holding A/S og datterselskabet Nordex Food A/S har givet Spar Nord Bank A/S
transport i nuvaerende og fremtidige tilgodehavender hos datterselskaberne S.C. Nordex Food
Romania S.R.L., TOK Food Belgium B.V, Futura Foods UK Limited, Nordex Kaserei Gesellschaft
m.b.H og TOK GmbH. Det samlede mellemvarende pr. 31. december 2021 udger 55 mio. kr.

Nordex Holding A/S har lagt aktier i datterselskaberne TOK Food Belgium B.V, Futura Foods
UK Limitid og Futura Foods Wales Limited til sikkerhed for ethvert mellemvasrende med Spar
Nord Bank A/S. Den regnskabsmaessige vaerdi af de naevnte kapitalandele udger 56 mio. kr. pr.
31. december 2021.

Futura Foods UK Limited og Futura Foods Wales Limited har, for alt mellemvaerende med
HSBC UK Bank plc, afgivet virksomhedspant i samtlige selskabernes aktiver, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2021 udger 244 mio. kr. Pr. 31. december 2021
udger den samlede gaeld 68 mio. kr.

Nordex Food Belgium SRL har, for alt mellemvarende med KBC Bank, afgivet virksomhedspant
1.000 tEUR i selskabets varebeholdninger og tilgodehavender fra salg, hvis regnskabsmaessige
vaerdi pa balancedagen udger 37 mio. kr. Pr. 31. december 2021 udger gaelden 4 mio. kr.

TOK GmbH har, for alt mellemvarende med Santander Bank, afgivet pant i tilgodehavender
fra salg samt varebeholdninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger i alt 88
mio. kr. Pr. 31. december 2021 udggr gaelden 24 mio. kr.

S.C. Nordex Food Romania S.R.L. har, for alt mellemvarende med Raiffeisen Bank, afgivet
pant i tilgodehavender fra salg, hvis regnskabsmaessige vaerdi pa balancedagen udger 7 mio.
kr. Pr. 31. december 2021 udger gaelden 1 mio. kr.

Neertstaende parter 23
Selskabets og koncernens nartstaende parter omfatter folgende:

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

Transaktioner med naertstaende parter
Nordex Holding A/S' har i arets lgb erhvervet kapitalandele i et koncernselskab for 31 mio. kr.,
ved en koncernintern handel.

Transaktioner med naertstaende parter er indgaet pa markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c,
stk. 7 gives der ikke yderligere oplysninger herom.
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Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Krigen i Ukraine, der indtraf i februar, samt Covid-19 pavirker stadig forholdene pa det
globale marked, hvor priser pa ravarer, emballage, energi og transport er steget yderligere
siden regnskabsarets afslutning. Dog kan det bemaerkes, at koncernens salgspriser nu afspejler
omkostningsstigningerne.

| januar 2022 braendte et kedelhus pa Ngrager Mejeri. Branden var voldsom, men heldigvis
spredte ilden sig kun i et afgraenset omrade, sa driften blev naermest ikke pavirket, og skaden
daekkes af forsikringen.

| marts 2022 blev koncernen ramt af et hackerangreb. Koncernen er nu tilbage pa alle
systemer.

I juni 2022 er der underskrevet en hensigtserklaering om salg af aktierne i Futura Foods Wales.
Efter balancedagen har moderselskabet solgt investeringsejendomme til henholdsvis en
tilknyttet og en associeret virksomhed. Det opstar ikke vaesentlige regnskabsmaessige avancer,

da handlerne primaert er koncerninterne.

Efter balancedagen har moderselskabet kegbt yderligere kapitalandele i den tilknyttede
virksomhed Lundholm Invest ApS.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Dronninglund Invest ApS for 2021 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Medmindre andet er angivet, er belgb i tkr.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Z&ndring som folge af andret prassentation

| overensstemmelse med arsregnskabslovens bruttoprincip er modtagne lenrefusioner, modtagne tilskud
og lignende prasenteret i regnskabsposten "Andre driftsindtaegter”. | tidligere ar var modtagne
lenrefusioner, modtagne tilskud og lignende modregnet i henholdsvis personaleomkostninger,
afskrivninger og andre eksterne omkostninger.

Den andrede prassentation er indarbejdet i arsrapportens sammenligningstal for 2020 og bevirker, at
regnskabsposten "Andre driftsindtaegter” i resultatopgarelsen er forgget med 9.250 tkr. og tilsvarende
er regnskabsposterne "Personaleomkostninger” gget med 5.658 tkr., "Afskrivninger” er aget med 426
tkr. og "Andre eksterne omkostninger” er gget med 3.166 tkr.

Den andrede praesentation har udelukkende betydning for koncernen.

Zndring som falge af @&ndret klassifikation
| pengestrgmsopggrelsen er driftskreditter klassificeret under "Pengestremme fra finansierings-
aktivitet". | tidligere ar har driftskreditter veeret klassificeret som "Likvide beholdninger”.

Den andrede klassifikation er indarbejdet i arsrapportens sammenligningstal for 2020 og bevirker, at
"Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet” er steget med 4.087 tkr. og "Likvide beholdninger” er foraget
med 5.497 tkr.

Den andrede klassifikation er desuden indarbejdet i hovedtalsoversigten for koncernen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Dronninglund Invest ApS samt dattervirksomheder, hvori
Dronninglund Invest ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne 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 moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlaegning 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 overtagelses- eller
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den erhvervede
virksomhed.

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. Der indregnes udskudt skat af de overtagne omvurderinger
med undtagelse af goodwill.
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Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdien og dagsvaerdi af overtagne identificerede
aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlagsaktiver som goodwill og afskrives systema-
tisk over resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Negative forskelsbelgb indregnes i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet. Forskelsbelgbet fra
erhvervede virksomheder udgar 39.278 tkr. Erhvervet goodwill i aret for koncernen udger O tkr.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgerelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder og kapitalinteresser males i balancen til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med
forholdsmaessig eliminering af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen
indregnes den forholdsmaessige andel af associerede virksomheder og kapitalinteressernes resultat
efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i
henholdsvis resultatdisponering og under 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 indtasgten kan
opgares palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfagres
til salget.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlasgsaktiver
samt driftstabs- og konflikterstatninger, modtagne tilskud eller arlig afskrivning heraf samt
lanrefusioner. Erstatninger indregnes, nar indtaegten skgnnes at vare realisabel.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar tab ved salg af immaterielle og materielle anlasgsaktiver.

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 @vrige produktions-, salgs-, leverings- og administra-
tionsomkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsfering, lokaler, tab pa debitorer,
operationelle leasingomkostninger mv.

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og @vrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerel-
sen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og
lejeaftaler indgar i belgbet oplyst under eventualposter mv.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders, asso-
cierede virksomheders og kapitalinteressers resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og
med fuld eliminering af urealiserede interne avancer og tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og
goodwill opstaet ved kabsprisallokering pa overtagelsestidspunktet.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser overfgres, dog
tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover
nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgarelse under aconto-
skatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret. Renteindtaegter og -omkostninger beregnes pa amortiserede
kostpriser.

Skat

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

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill og varemaerker 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
genindvindingsvaerdien, hvor denne er lavere. Software afskrives lineaert over den gkonomiske brugstid,
der er vurderet til 5-10 ar. Licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger og 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 og kunst.

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

Byggerettighed og tilhgrende bygning afskrives over aftaleperioden. Aftaleperioden udlgber 30. juni
2040. | forbindelse med salg af bygningen i regnskabsaret 2020 er byggerettighed ogsa solgt.

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

Brugstid Restveerdi
Y a 1 0= 1= S PP 25 - 40 / 15ar 0-25%
Produktionsanlaeg 0g Maskiner......cccveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeieeeaen 5-10ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevviiiiiiiiiiiiiiinenennnenn. 3-8ar 0%
Indretning af lejede loKaler.....oviiiiiiiiiiiiii e 8- 10 ar 0%

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

Landbrugsjord males ved farste indregning til kostpris og opskrives labende til dagsvaerdi. Dagsvaerdien
baseres pa en anerkendt vardiansattelsesmetode. Opskrivningen overfgres til reserve for
opskrivninger under egenkapitalen.

Stambesaetning af geder males til kostpris. Der afskrives ikke pa stambesaetning.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing, jf. IAS 17), indregnes i balancen som aktiver.
Aktiverne males ved farste indregning i balancen til kostpris opgjort til dagsvaerdi eller (hvis lavere)
nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes
leasingaftalens interne rente, eller alternativt virksomhedens lanerente, som diskonteringsfaktor.
Finansielt leasede aktiver behandles herefter som koncernens og selskabets @vrige tilsvarende
materielle anlaegsaktiver.

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

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens lagbetid. Selskabets
samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser males i ejerselska-
bets balance efter den indre vardis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser males i balancen til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselska-
bets regnskabspraksis med fradrag eller tillaag af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg
eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtel-
serne er afviklet eller bortfaldet.
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Ved keb 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. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted
cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfart
til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken. Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den over-
tagne virksomhed

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert 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 dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser
overfgres under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det
omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser med negativ regnskabsmaessig indre
vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang,
det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dackke dattervirksomheders, associerede virksomheders og
kapitalinteressers underbalance.

Andre veerdipapirer omfatter begrsnoterede aktier, der ikke forventes afhandet. Disse aktier males til
dagsveaerdien (berskurs) pa balancedagen.

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Verdiforringelse af anlagsaktiver

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 veerdiforringelse, 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 kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede
nettopengestremme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved
salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.
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Varebeholdninger
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 opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjeelpematerialer, direkte lgn og @vrige direkte og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte pro-
duktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksad-
ministration og ledelse.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af direkte
faerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien
fastsaettes under hensyntagen 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 imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til forpligtelser vedr. miljeforhold/genan-
vendelse mv. samt udskudt skat.

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 acontoskatte-
ordningen. Tilgodehavende og skyldigt 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 fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arraekke, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed.

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

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

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

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

Periodeafgransningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter indregnes henholdsvis
som tilgodehavender og forpligtelser.

Z&ndring i dagsvaerdien 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.

ZEndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der henferes til sikring af fremtidige
pengestromme, indregnes i egenkapitalen, i det omfang betingelserne herfor er opfyldt.
Vardireguleringerne indregnes i en dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig sikring indtil den sikrede
transaktion realiseres eller sikringsforholdet ophgrer eller nedjusteres. Ved realisation indregnes den
akkumulerede vaerdi af sikringsinstrumentet sammen med den sikrede transaktion i resultatopggrelsen,
medmindre sikringstransaktionen resulterer i indregning af et ikke-finansielt aktiv eller en ikke-
finansiel forpligtelse. | sa fald overfgres belgbet fra egenkapitalen til kostprisen eller den regnskabs-
maessige veerdi pa dette aktiv eller forpligtelse.

Safremt et sikringsforhold helt eller delvist ikke laengere er effektivt, overfares den akkumulerede
vaerdi i egenkapitalen helt eller forholdsmaessigt til de finansielle poster i resultatopgerelsen. Her
indregnes ogsa aendringer i dagsvaerdien pa afledte finansielle instrumenter, som selskabet skulle
vaelge ikke at henfore til regnskabsmaessig sikring. Der indregnes skat af bevaegelser pa
sikringsreserven, som overfgres til skat i resultatopgerelsen i takt med at reserven oplases.
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Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, gald 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 resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

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

Opfylder udenlandske virksomheder kriterierne for selvstaendige enheder, omregnes resultat-
opgarelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne omregnes til balan-
cedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders og
associerede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af langfristede mellemvarender med udenlandske dattervirksomheder, der anses for et
tillaeg eller fradrag til selvstaendige dattervirksomheders egenkapital, indregnes direkte i
egenkapitalen.

Valutakursdifferencer indregnet i egenkapitalen opsamles i en dagsvaerdireserve for valutaomregning af
udenlandske enheder og overfgres til resultatopgerelsen, nar genstanden for valutaomregningen
realiseres eller ophgrer. Undtagelse hertil er valuakursdifferencer fra omregning af kapitalandele, der
indregnes til indre vaerdi, hvor hele vaerdireguleringen, inklusive kursdifferencer, indgar i reserven for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen 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 opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlasgsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger og bankindestaender der ikke vedrarer kassekreditter.



