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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2019 for Skjern Paper A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af

resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skjern, den 20. marts 2020

Direktion

Jargen Martin Thomsen

Bestyrelse

Charlotte Buur Poulsen Johannes Poulsen Jargen Martin Thomsen
formand

Michael @stergaard Meistrup John Lauridsen Sgren Christian Dahl
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Skjern Paper A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Skjern Paper A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgaerelse, balance, egenkapitalopgerelse, penge-
stromsopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna haj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gxldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af in-
tern kontrol.

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

. 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.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets 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 arsregnskabet eller,
hvis sddanne 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 medfare, at selskabet ikke laangere kan fortsaet-
te driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

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

Skjern, den 20. marts 2020

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Kim Rune Brarup
statsautoriseret revisor
mne10734
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Selskabsoplysninger
Selskabet Skjern Paper A/S
Birkvej 14
6900 Skjern
CVR-nr.: 83031212
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Charlotte Buur Poulsen, formand
Johannes Poulsen
Jargen Martin Thomsen
Michael @stergaard Meistrup
John Lauridsen
Seren Christian Dahl
Direktion Jorgen Martin Thomsen
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
@stergade 130
6900 Skjern
Modervirksomhed S.P. Holding, Skjern A/S
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Hovedtal og nogletal

Resultatopgerelse:
Bruttofortjeneste

Resultat af ordinaer primaer drift
Finansielle poster, netto

Arets resultat

Balance:

Balancesum
Egenkapital

Pengestremme:
Driftsaktivitet
Investeringsaktivitet
Finansieringsaktivitet
Pengestrgmme i alt

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte

medarbejdere

Nogletal i %:
Likviditetsgrad
Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning

2019 2018 2017 2016 2015
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
78.791 77.750 47.069 36.377 42.350
43.327 47.575 18.469 8.153 14.842
-289 -1.057 -1.989 -2.774 -1.503
33.558 36.285 12.850 4.008 10.282
183.429 161.823 157.804 154.195 167.454
117.673 94.219 62.816 62.290 63.273
46.093 39.229 21.537 23.545 4.100
-34.181 -8.461 -4.131 -7.413 -23.186
-14.235 -10.674 -18.147 -10.625 1.106
-2.323 20.094 -741 5.507 -17.980
73 73 74 73 73
221,3 190,9 108,4 110,7 118,0
64,2 58,2 39,8 40,4 37,8
31,7 46,2 20,5 6,4 17,0

Beregningen af hoved- og negletal faglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger

kun pa nogle punkter herfra.

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

Likviditetsgrad

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning

Omsaetningsaktiver x 100

Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Arets resultat x 100

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabet har pr. 1. oktober 2019 andret navn til Skjern Paper A/S.

Selskabets hovedaktivitet er produktion af enkeltlags papir, fremstillet af 100 % returpapir primaert fra
det nordiske marked. Skjern Paper A/S' produkter produceres efter ordrer og saelges i forskellige dimen-
sioner af ruller og ark. Produkterne afsattes som halvfabrikata til videreforarbejdning i England,
Tyskland, Holland, Central Europa samt de skandinaviske lande.

Virksomhedens primare produkttyper er Greyliner til den grafiske industri, Massivkarton der lamine-
res/limes til flerlagskarton for emballageindustrien, kartontyper til bygge og anlaegsindustrien, Hiilse-
karton til henholdsvis vikling af lettere paprar hos producenter af soft papir (kekken- og toiletruller) og
kraftigere papror til industrisektoren.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Produktions- og salgsvolumen er pa niveau med sidste ar. Skjern Paper A/S har gennem 2019, i lighed
med 2018, haft mulighed for at forbedre prissaetning pa faerdigvarerne, og samtidig vaeret i stand til at
holde de variable omkostninger pa et niveau, der ikke eliminerer prisudviklingen pa faerdigvarerne.

Arets bruttofortjeneste udger 78,8 mio. kr. mod 77,8 mio. kr. sidste ar. Det ordinaere resultat efter
skat udger 33,6 mio. kr. mod 36,3 mio. kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Markedsforhold

De primaere markeder for Skjern Paper A/S har stort set hele aret vaeret pracget af en stabil
efterspargsel.

Skjern Paper A/S har en forholdsvis stor eksport til England, og dermed eksponeret for udsving i kursen
pa pundet, trods det har BREXIT's pavirkning ikke haft naevnevaerdig betydning. Det resterende

europaeiske marked, har i stor udstraekning fulgt udsving i priserne pa returpapir.

Prissaetningen pa returpapir, der er Skjern Paper A/S' vigtigste ravare, har bevaeget sig i en faldende
trend hen over store dele af aret.

Energipriserne har for perioden stort set vaeret afdaekket.
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Ledelsesberetning

Seerlige risici

Valutarisici:

Det er selskabets politik at begraense valutafluktuationernes pavirkning af selskabets resultat samt fi-
nansielle stilling.

Af Skjern Paper A/S omsaetning hidrerer ca. 89 % fra andre lande end Danmark.

Skjern Paper A/S har sterst transaktionseksponering i EUR og GBP, hvor der er de sterste positive pen-
gestramme. EUR risikoen vurderes til at vaere lav, hvorimod omsatningen i GBP i stgrst muligt omfang
afdaekkes via finansielle instrumenter.

Miljgrelationer og risci:

Skjern Paper A/S er miljgcertificeret under falgende standarder: 15014001, 1SO 50001, ISO 9001 og FSC.
Ydermere har virksomheden tilsluttet sig UN GLOBAL COMPACT, der er et strategisk initiativ for
virksomheder, der har forpligtiget sig til at drive forretning i overensstemmelse med 10 universelt
accepterede principper indenfor omraderne menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljo og
antikorruption.

Virksomhedens miljgpolitik relaterer sig til Skjern Paper A/S' ledelsesmodel for miljg, som effektivt og
professionelt sikrer, at skader pa det eksterne miljo forebygges, nedbringes til et minimum og
afhjaelpes. De miljgmaessige risici styres fra den lokale miljegafdeling.

Der henvises endvidere til Skjern Paper A/S' saerskilte miljgredegegrelse for 2019.

Skjern Paper A/S vandt Vestjysk Lederforums Erhvervspris 2019. Haederen begrundes med, at
virksomheden har stor betydning lokalt, er en global spiller, har haft mod til at foretage store
investeringer over en lang arrackke, og har opnaet imponerende resultater i den grenne omstilling.

Den forventede udvikling

Den haje efterspargsel pa stort set alle markedssegmenter Skjern Paper A/S opererer pa, forventes at
kunne udnyttes positivt for Skjern Paper A/S.

Skjern Paper A/S har i 2019 foretaget en sterre ombygning af papirmaskinen, og dermed en forventet
oget produktionskapacitet. Ombygningen forlgb planmaessigt.

Med baggrund i foranstaende, er forventningerne til 2020 en stigning i savel produktions- som
afsaetningsvolumen.

Safremt de barende forudsaetninger andrer sig i negativ eller positiv retning, vil indfrielse af budget-
forventningerne kunne pavirkes tilsvarende.

Skjern Paper A/S forventer endvidere en forbedring af den nuvaerende kalkulationsmodel for de vari-
able omkostninger baseret pa en andring af energiafgifterne.
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Ledelsesberetning

Kontrakter pa indkeb af bade volumen og priser for energi, er indgaet for hele perioden, og udsving pa
markedspriserne pa denne sektor, vil derfor ikke have nogen starre effekt pa energiomkostningerne.

Eksporten til Fjerngsten forventes ikke at andre sig betydeligt, hvilket vil kunne holde returpapirets
prissaetning pa et neutralt niveau, dog forudsat der ikke bliver etableret yderligere produktions
kapacitet for anvendelse af returpapir pa det europaeiske marked. En andring i det kinesiske
importstop pa blandet papir, vil kunne fa en gjeblikkelig indflydelse pa prissaetningen generelt pa det
europaeiske marked for returpapir

For opretholdelse af den kontinuerlige udvikling pa henholdsvis kvalitet og volumenforggelse, har
Skjern Paper A/S igangsat udarbejdelse af en rapport, der skal afdakke produktionsmaessige mu-
ligheder og investeringsobjekter over en 5 ars periode

Safremt de eksterne pavirkninger forbliver i trend med virksomhedens vurderinger, forventes et
resultat lidt over niveauet for 2019.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Der er efter balancedagen ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne pavirke selskabets gkonomiske
stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Skjern Paper A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

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 fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

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 andre tilgode-
havender henholdsvis anden geeld.

ZEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-
gelserne for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gaeld og
i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfares belgb, som
tidligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulte-
rer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfares belgb, som lgbende er indreg-
net i egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning, produktionsomkostninger samt andre driftsindtaegter.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoom-
saetningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder legnninger og gager samt afskrivninger, der
afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar direkte og indirekte omkostninger til rava-
rer og hjaelpematerialer, lgn og gager, leje og leasing samt afskrivninger pa produktionsanlaeg.
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Anvendt regnskabspraksis

Distributionsomkostninger

Distributions- og salgsomkostninger omfatter omkostninger til fragt, salgspersonale, reklameomkostnin-
ger samt afskrivninger.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og administra-
tion, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler, kontoromkostnin-
ger samt afskrivninger.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens ho
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tillaag og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

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

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksom-
heder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende
dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Licenser

Licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Licenser afskrives line-
art over den resterende aftaleperiode, dog maksimalt 10 ar. Afskrivning pabegyndes nar aktivet tages i
brug.
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Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste og tab ved salg af licenser opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgs-
omkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i re-
sultatopgerelsen under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-

stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivhingen.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 25 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-25 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resul-
tatopggarelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlasgsaktiver opggres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved farste indregning i balancen til lave-
ste vaerdi af dagsvaerdi og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdi-
en anvendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt virksomhedens lanerente som diskonte-
ringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som gvrige tilsvarende materielle anlaegsakti-
ver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gaeldsforpligtelse, og leasingy-
delsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Alle gvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og evrige lejeaftaler indregnes i resultatopgarelsen over kontraktens lgbetid. Selskabets samle-
de forpligtelse vedrgrende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for in-
dikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er la-
vere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opgares som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris pa grundlag af vejede gennemsnitspriser. Er nettorealisationsvaerdi-
en lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjaelpe-
materialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger inde-
holder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa maskiner, fabriksbygninger
og udstyr, der benyttes i produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriks-
ledelse. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgares som salgssum med fradrag af savel faerdiggarel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvaerdien
fastsaettes under hensyntagen til omsaettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedraren-
de efterfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Skjern Paper A/S - Arsrapport for 2019 13



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet ud-
bytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalforsamling
(deklarationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pa grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres mod-
regnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samti-
dig.

Efter sambeskatningsreglerne haefter Skjern Paper A/S forholdsmaessigt over for skattemyndighederne
for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambeskatnings-
kredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvik-
ling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfaerselsberettiget 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 skatteen-
hed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over lanepe-
rioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontant-
lan svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet
som lanets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragsti-
den foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmsopggrelse

Pengestramsopgarelsen viser selskabets pengestrsmme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investerings-
aktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndel-
se og afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. | pengestreamsopggarelsen indregnes pengestremme vedrarende kgbte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunk-
tet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet opggres 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 virksomheder
og aktiviteter samt kagb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlasgsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af sel-
skabskapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestremmene optagelse af
lan, afdrag pa rentebarende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gaeld til pengeinstitutter samt kort-
fristede vaerdipapirer med en lgbetid under 3 maneder, der uden hindring kan omsaettes til likvide be-
holdninger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko for vaerdiaendringer.
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

2019 2018

Note t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 78.791 77.750
Distributionsomkostninger -20.346 -19.417
Administrationsomkostninger -11.559 -10.758
Andre driftsomkostninger -3.559 0
Driftsresultat 43.327 47.575
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 19 0
Andre finansielle indtaegter 414 0

1 @vrige finansielle omkostninger -722 -1.057
Finansiering netto -289 -1.057
Resultat for skat 43.038 46.518

2 Skat af arets resultat -9.480 -10.233
3 Arets resultat 33.558 36.285
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Balance 31. december

Aktiver
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
4 Feerdiggjorte udviklingsprojekter, herunder patenter og
lignende rettigheder, der stammer fra udviklingsprojekter 4.314 2.900
4 Udviklingsprojekter under udfgrelse og forudbetalinger for
immaterielle anlagsaktiver 0 1.404
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 4.314 4.304
5 Grunde og bygninger 26.079 26.759
5 Produktionsanlag og maskiner 84.339 58.189
5 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2.255 2.618
5 Materielle anlaegsaktiver under udferelse og forudbetalinger
for materielle anlaegsaktiver 351 4.473
Materielle anlaegsaktiver i alt 113.024 92.039
Anlaegsaktiver i alt 117.338 96.343
Omsaetningsaktiver
Ravarer og hjalpematerialer 7.657 9.954
Fremstillede varer og handelsvarer 3.894 3.699
Varebeholdninger i alt 11.551 13.653
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 40.286 34.424
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 59
Tilgodehavende selskabsskat 2.097 0
Andre tilgodehavender 8.113 10.719
6 Periodeafgransningsposter 1.388 2.043
Tilgodehavender i alt 51.884 47.245
Likvide beholdninger 2.656 4,582
Omsaetningsaktiver i alt 66.091 65.480
Aktiver i alt 183.429 161.823
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Balance 31. december

Passiver
2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Egenkapital
7 Virksomhedskapital 2.000 2.000
Overfert resultat 95.673 82.219
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 20.000 10.000
Egenkapital i alt 117.673 94.219
Hensatte forpligtelser
8 Hensaettelser til udskudt skat 17.668 10.825
Hensatte forpligtelser i alt 17.668 10.825
Geeldsforpligtelser
9 Geeld til realkreditinstitutter 16.756 22.483
Anden geeld 1.462 0
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 18.218 22.483
Kortfristet del af langfristet gaeld 5.719 5.690
Geeld til pengeinstitutter 397 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19.005 19.685
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 14
Selskabsskat 0 3.701
Anden geeld 4.749 5.206
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 29.870 34.296
Geeldsforpligtelser i alt 48.088 56.779
Passiver i alt 183.429 161.823
10 Medarbejderforhold
11 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
12 Eventualposter
13 Neertstaende parter
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Foreslaet udbyt-

Virksomhedska- te for regnskabs-

pital Overfort resultat aret | alt

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

Egenkapital 1. januar 2018 2.000 55.816 5.000 62.816

Udloddet udbytte 0 0 -5.000 -5.000
Arets overfarte overskud eller

underskud 0 26.285 10.000 36.285
Regulering afledte finansielle

instrumenter 0 151 0 151

Skat af sikringstransaktioner 0 -33 0 -33

Egenkapital 1. januar 2019 2.000 82.219 10.000 94.219

Udloddet udbytte 0 0 -10.000 -10.000
Arets overfarte overskud eller

underskud 0 13.558 20.000 33.558
Regulering afledte finansielle

instrumenter -133 -133

Skat af sikringstransaktioner 29 29

2.000 95.673 20.000 117.673
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december

2019 2018
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 33.558 36.285
14 Reguleringer 22.823 20.100
15 /Zndring i driftskapital -1.592 -7.282
Pengestrgmme fra drift for finansielle poster 54.789 49.103
Renteindbetalinger og lignende 20 0
Renteudbetalinger og lignende -308 -1.058
Pengestrgm fra ordinaer drift 54.501 48.045
Betalt selskabsskat -8.408 -8.816
Pengestremme fra driftsaktivitet 46.093 39.229
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver -796 -1.635
Kgb af materielle anlaegsaktiver -33.385 -6.861
Salg af materielle anlaegsaktiver 0 35
Pengestremme fra investeringsaktivitet -34.181 -8.461
Afdrag pa langfristet geeld -4.235 -5.674
Betalt udbytte -10.000 -5.000
Pengestramme fra finansieringsaktivitet -14,235 -10.674
Andring i likvider -2.323 20.094
Likvider 1. januar 2019 4.582 -15.512
Likvider 31. december 2019 2,259 4,582
Likvider
Likvide beholdninger 2.656 4,582
Kortfristet gaeld til pengeinstitutter -397 0
Likvider 31. december 2019 2,259 4,582
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Noter

2019 2018
t.kr. t.kr.
@vrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 722 1.057
722 1.057
Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 2.637 9.831
Arets regulering af udskudt skat 6.843 402
9.480 10.233
Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret 20.000 10.000
Overfores til overfert resultat 13.558 26.285
Disponeret i alt 33.558 36.285
Immaterielle anlaegsaktiver
Feerdiggjorte
udviklingspro-
jekter, her-
under patenter
og lignende
rettigheder,
der stammer Projekter
fra udviklings- under
projekter opforelse
t.kr. t.kr.
Kostpris 1. januar 2019 3.000 1.404
Tilgang 796 0
Overfarsler 1.404 -1.404
Kostpris 31. december 2019 5.200 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 100
Arets afskrivninger 786
Afskrivninger 31. december 2019 886 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2019 4.314 0
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Noter

5. Materielle anlagsaktiver

Materielle
anlaegsaktiver
under udferel-
se og forudbe-

Produktions- Andre anlaeg, talinger for
Grunde og anlaeg og driftsmateriel materielle
bygninger maskiner og inventar anlaegsaktiver
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris 1. januar 2019 61.802 219.012 16.398 4.473
Tilgang 1.115 32.155 115 0
Afgang -7.469 -45.818 -3.969 0
Overfarsler 0 4.122 0 -4.122
Kostpris 31. december
2019 55.448 209.471 12.544 351
Af- og nedskrivninger 1.
januar 2019 35.043 160.824 13.780
Arets afskrivninger 1.671 6.693 478
Tilbagefarsel af af- og
nedskrivninger pa
afhaendede aktiver -7.345 -42.383 -3.969 0
Af- og nedskrivninger 31.
december 2019 29.369 125.134 10.289 0
Regnskabsmaessig vaerdi
31. december 2019 26.079 84.337 2,255 351

Arets afskrivninger indgar i resultatopgerelsen i folgende

poster:

Produktionsomkostninger 8.150 7.451
Distributionsomkostninger 96 87
Administrationsomkostninger 1.308 1.197
Finansielle omkostninger 74 74

9.628 8.809
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Noter

31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter 1.388 2.043
1.388 2.043
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2019 2.000 2.000
2.000 2.000
Aktiekapitalen bestar af 20 aktier & 100.000 kr.
Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelser til udskudt skat 1. januar 2019 10.825 10.423
Udskudt skat af arets resultat 6.843 402
17.668 10.825
Udskudt skat pahviler fglgende poster:
Immaterielle anlaegsaktiver 949 638
Materielle anlagsaktiver 16.322 9.672
Varebeholdninger 171 163
@vrige 226 352
17.668 10.825
Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i alt 22.475 28.173
Heraf forfalder inden for 1 ar -5.719 -5.690
16.756 22.483
Andel af gaeld, der forfalder efter 5 ar 0 2.559
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Noter
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
10. Medarbejderforhold
Lenninger og gager 40.479 38.802
Pensioner 3.421 3.356
Andre omkostninger til social sikring 792 753
44,692 42.911
Personaleomkostninger indregnes saledes i resultatopggrelsen:
Produktionsomkostninger 37.851 36.393
Distributionsomkostninger 2.061 1.971
Administrationsomkostninger 4.780 4.547
44,692 42.911
Direktion og bestyrelse 1.666 1.499
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 73 73

11.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 22.475 t.kr., er der givet pant i grunde og bygnin-

ger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2019 udger 26.079 t.kr.
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Noter

12.

13.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser:
Ud over finansielle leasingkontrakter har selskabet indgaet operationelle leasingkontrakter med

en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 169 t.kr. Leasingkontrakterne har en restlgbetid pa 10
maneder og en samlet restleasingydelse pa 141 t.kr.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Buur Holding ApS, CVR-nr. 34 61 84 45 som
administrationsselskab og haefter forholdsmaessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet haefter forholdsmaessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa ren-
ter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Haeftelserne udger maksimalt et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes
direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat
fremgar af arsregnskabet for administrationsselskabet.

Neertstaende parter
Bestemmende indflydelse
S. P. Holding A/S, Skjern Moderselskab

Transaktioner

Der har ikke i arets lgb, bortset fra normale vederlag, vaeret gennemfart transaktioner med
neertstaende parter. For information vedrerende vederlag til direktion og bestyrelse henvises til
note 10.

Koncernregnskab
Selskabet indgar i koncernregnskabet for Buur Invest A/S, Stabyvej 24, 6990 Ulfborg, samt Buur
Holding ApS, Stabyvej 24, 6990 Ulfborg.
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Noter
2019 2018
t.kr. t.kr.
14. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlaegsaktiver 9.628 8.810
Tab ved afhandelse af anlasegsaktiver 3.559 0
Andre finansielle indtaegter -433 0
@vrige finansielle omkostninger 722 1.057
Skat af arets resultat 9.480 10.233
@vrige reguleringer -133 0
22.823 20.100
15. /Andring i driftskapital
/Z&ndring i varebeholdninger 2.101 2.479
ZEndring i tilgodehavender -2.541 -6.464
/Z&ndring i leverandergaeld og anden gaeld -1.152 -3.297
-1.592 -7.282
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