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L edelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2020 for Vald. Birn Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den valgte regnskabspraksis

for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skan for forsvarlige.
Koncernregnskabet og arsregnskabet giver derfor efter vor opfattelse et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resultatet af koncernens og

moderselskabets aktiviteter og koncernens pengestremme.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som den

omhandler, og beskriver koncernens vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 20. maj 2021

Direktion

Christian Odgaard Pedersen
adm. direkter

Bestyrelse

Lars Luthjohan Jensen Christian Odgaard Pedersen
Formand

Lars Gantzel Pedersen Kurt Villadsen



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Vald. Birn Holding A/S
Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestreamme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Vald. Birn Holding A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt pengestramsopgarelse for

koncernen ("regnskabet™).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. VVores ansvar ifglge disse standarder og krav er n&ermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for

vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejleinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.

Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et retvisende

billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne



Den uafhangige revisors revisionspategning

kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig
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
geeldende i Danmark, altid vil afdekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opstéa som falge 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 brugerne traeffer
pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionshevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

e Opnadr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 lengere kan fortseette driften.

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

e Opndr 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, fgre tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Holstebro, den 20. maj 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33771231

Poul Spencer Poulsen Carsten Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23324 mnel0954
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Koncernoversigt

Moderselskab |Vald. Birn Holding A/S,
Holstebro

Nom. DKK 50.000.000

Konsoliderede 100 %

virksomheder

100 %

Vald. Birn GmbH, Miilheim
Tyskland
Nom. EUR 664.679

A/S Tasso
Odense
Nom. DKK 15.000.000

Vald. Birn A/S,

Holstebro

Nom. DKK 150.000.000
100 %
100 %
100 %
100 %

Kockums Maskin AB, Kallinge
Sverige
Nom. SEK 16.240.500

Uldalls Jernstaberi A/S
Vejen
Nom. DKK 3.700.000

Associerede virksomheder 25 0

Ejendomsselskabet Hjallese 2014 A/S
Holstebro
Nom. DKK. 1.000.000

33,33 %

Fasterholt Holding A/S Fasterholt
Fasterholt
Nom. DKK 34.700.000

33,35 %

Wilh, Schulenburg Nachf. GmbH
& Co. KG, Wuppertal Tyskland

25 %

Bernareggi S.P.A. Milano
Italien
Nom. EUR 103.291

20 %

Jysk/Fynsk Kapitalanleeg A/S
Kgbenhavn
Nom. DKK 116.000.000

20 %

Investorselskabet 2018 A/S
Holstebro
Nom. DKK 980.000

11,77%

Sound Hub Denmark A/S
Struer
Nom. DKK 2.500.000

11,77%

Nupark Accelerate Invest K/S
Aarhus
Nom. DKK 54.400.000

Nupark Accelerate Invest Management ApS
Struer
Nom. DKK 2.500.000




Hoved- og nggletal for koncernen

Set over en 5-érig periode kan koncernens udvikling beskrives ved falgende hoved- og nggletal:

Hovedtal

Resultat:

Nettoomsatning

Resultat af ordineer primer drift
Resultat af finansielle poster
Avrets resultat

Balance:
Balancesum
Egenkapital

Investeringer i materielle anleegsaktiver
Antal medarbejdere

Nggletal i %

Bruttomargin
Overskudsgrad

Afkastgrad

Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapitalen

2020 2019 2018 2017 2016
DKK 1.000 DKK1.000 DKK1.000 DKK1.000 DKK 1.000
778.776 955.404 1.019.266 882.164 792.159
-46.633 -19.988 14.105 40.117 18.699
45.585 100.232 19.131 85.793 78.954
32.272 78.327 40.187 112.001 95.937
1.967.218 1.932.704 1.878.243 1.852.564 1.701.261
1.799.184 1.767.145 1.689.786 1.651.103 1.540.472
38.511 41.418 54.222 96.527 69.833
690 782 769 700 654
7,2 9,4 11,8 15,4 13,9
(1,6) 0,9) 2,1 51 3,9
(0,6) 0,4) 11 2,5 1,8
91,5 91,4 90,0 89,1 90,5
18 4,5 2,4 7,0 6,4

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

anbefalinger og vejledning.
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Beretning

Hovedaktivitet

Koncernen fremstiller bearbejdede og ubearbejdede komponenter i stabegods inkl. overfladebehandling,
montage og logistiklgsninger. | forbindelse med nggleprocesserne er radgivning til vores kunder om
optimering af kundernes konstruktion af stabegods en vigtig ydelse. Koncernen leverer primeert til kunder i

Europa, men ogsa til kunder i USA og Asien.

Udvikling i regnskabsaret og opfalgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernen opndede i 2020 en omsatning pa t.DKK 778.776 mod t.DKK 955.404 sidste ar. Resultat efter
skat udgjorde t.DKK 32.272 mod t.DKK 78.327 i 2019. Resultatet blev signifikant pavirket af bade
COVID-19 pandemien og et reduceret resultat af finansielle poster. Virksomhedens primare kunder, som
er OEM virksomheder indenfor lastbilproducent-segmentet, lukkede midlertidigt fabrikker med meget kort
varsel pa grund af COVID-19. Dette medfarte en nedgang i omsztningen i 2. kvartal 2020 pa ca. 45% i
forhold til aret far. Omsaetningen vendte gradvist tilbage til niveauet far COVID-19 i lgbet af 3. og 4.

kvartal.

| arets resultat er der indregnet t. DKK 22.181 i modtaget omkostningskompensation og lgnkompensation

for hjemsendte medarbejdere (COVID-19 hjelpepakker) under andre driftsindteegter.

Investeringer i anleeg var i 2020 pa et lavere niveau end i 2019. Samlede investeringer udgjorde i 2020
t.DKK 38.511 mod t.DKK 41.418 i 2019.

Ved regnskabsafleggelsen sidste ar kunne ledelsen ikke vurdere, hvor store de negative konsekvenser af
COVID-19 pandemien ville blive. Ledelsen sa sig derfor ikke i stand til palideligt at oplyse om forvent-
ningerne til fremtiden, jf. ARL §12. Beretningen indeholder derfor ingen opfelgning pé sidste ars

forventede udvikling.

Kvalitet

Kravene fra kunder skarpes &r for ar og levner kun plads til de absolut bedste leverandgrer, nar det drejer
sig om produktkvalitet og dokumentation. Helt i trdd med udviklingen var det naturligt, at koncernen pa et
tidligt tidspunkt besluttede at efterleve kundernes krav og optimere alle kvalitets- og ledelsessystemer for at
blive certificeret i henhold til bilindustriens strengeste krav. Selskabet er derfor certificeret i henhold til
IATF 16949.

Videnressourcer

Koncernen fremstiller primaert komplicerede stgbegodsemner af ensartet hgj kvalitet. For at efterkomme
efterspgrgslen er produktionsprocessen derfor kontinuerligt under optimering. Hertil anvendes den nyeste
teknik inden for eksempelvis starkningssimulering og teknisk analyse samt modellayout. Dette fordrer et
hgjt kompetenceniveau, og der investeres derfor kontinuerligt i yderligere dygtiggerelse af koncernens
medarbejdere. | relation til produktionen optages der lgbende nye stgberiteknikerlerlinge, og virksomheden

har veeret drivkraft i at fa etableret en stgberitekniker uddannelse i samarbejde med Uddannelsescenter
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Beretning

Holstebro. Herudover har virksomheden CNC-tekniker elever, automatikmekanikerlarlinge, smedelerlinge

m.fl. I alt har virksomheden 19 lerlinge og elever, hvilket er samme niveau som sidste ar. Der afholdes

interne kurser for nye medarbejdere samt opfalgningskurser for den eksisterende medarbejderstab for at

hgjne effektivitet, kvalitet og sikkerhed.

Den forventede udvikling

Koncernen har en tilfredsstillende ordrebeholdning, og efterspargslen er pa et hgijt niveau. Der arbejdes
kontinuerligt med at optimere effektiviteten i virksomheden. Endvidere er der i den forlgbne del af 2021
opnaet positive resultater i savel dattervirksomheden Vald. Birn A/S som af barsnoterede vardipapirer m.v.
i modervirksomheden Vald. Birn Holding A/S. Pa denne baggrund forventes en vaesentlig omsztnings-
fremgang i forhold til 2020 og et positivt resultat i 2021. Da det imidlertid ikke er muligt at vurdere den

fremtidige kursudvikling pé barsnoterede verdipapirer m.v., er forventningerne forbundet med usikkerhed.

Eksternt miljg og lovpligtig redegarelse for samfundsansvar (CSR)

Forretningsmodel

Som beskrevet under afsnittet hovedaktivitet fremstiller koncernen bearbejdede og ubearbejdede
komponenter i stabegods inkl. overfladebehandling, montage og logistiklgsninger. Fremstillingen af
stabegods kreever en stor andel af energi, herunder el til smeltning af jern, samt arbejdskraft. Derfor er disse

elementer specifikt inkluderet i virksomhedens politikker.

Politikker

Virksomhedens politikker i relation til sasmfundsansvar omfatter vores miljgpolitik og vores arbejdsmiljg-
politik. VVores miljgpolitik tager udgangspunkt i en miljgmassig forsvarlig drift og indgar som en naturlig
del i virksomhedens malsatninger for kvalitet og produktionsforhold. Vores arbejdsmiljgpolitik har som
mal at skabe lgbende forbedringer i relation til medarbejdernes sikkerhed og sundhed.
Miljgstyringssystemet skal mindst modsvare kravene i 1SO 14001.

Arbejdsmiljgsystemet skal mindst modsvare kravene i 1ISO 45001.

Energistyringssystemet skal mindst modsvare kravene i DS I1SO 50001.

Koncernens vasentlige miljgpavirkninger bliver vurderet af offentlige tilsynsmyndigheder. Der er opnaet
miljegodkendelser fra disse myndigheder. For at opna disse miljggodkendelser har det veeret ngdvendigt at
gennemfare betydelige investeringer gennem flere ar i relation til stgjdeempning og til begrensning af

luftforurening.

Virksomheden bakker op om bestraebelser pé at sette menneskerettigheder og antikorruption hgijt pa
dagsordenen og har en koncern code of conduct, som bl.a. omhandler politikker omkring antikorruption,
menneskerettigheder og bestikkelse. Virksomheden er ikke bekendt med og har ej heller konstateret brud

pa principperne heri.
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Beretning

Aktiviteter og resultater
Koncernen har et omfattende arbejds- og miljgstyringssystem, og hovedparten af koncernselskaberne er
certificerede i henhold til ovennavnte standarder og opfylder kravene, herunder kravene til lgbende

forbedringer.

Der arbejdes lgbende pa at opna forbedring af energipraestationer, specielt pa de produkter, processer og
andre aktiviteter, der vasentlig pavirker energiforbruget. Der er opstillet malsztninger for virksomhedens
energiforbrug malt som totalt kWh-forbrug per tons produceret stabegods. | 2020 var kWh-forbruget per
tons 3,6% bedre end malsatningen for 2020. Den positive udvikling pa omradet forventes at forsztte, da

virksomheden lgbende arbejder med energibesparende projekter.

Anvendelse af miljgvenlige materialer og processer tilstraebes under hensyntagen til tekniske, gkonomiske

og kvalitetsmaessige aspekter. Affald typesorteres med genbrugsfilosofien i hgjseedet.

I forhold til arbejdsmiljg har virksomheden en strategisk malsatning om en 0-ulykkeskultur. VVirksomheden
arbejder kontinuerligt med en raekke handlingsplaner og analyser for at reducere omfanget af

arbejdsulykker, ulykkes- og fraveersfrekvens samt arbejdsmiljgrelaterede problemer.

Virksomheden havde bade i 2019 og 2020 en malsatning om en halvering i forhold til aret fer af antal
arbejdsulykker med fravaer. Malsztningen blev opnaet i 2019 men ikke i 2020. Indsatserne fortsztter i
2021 med specifikke indsatser for at hgjne sikkerhedskulturen herunder malrettede uddannelses-

programmer. Malsatningen for 2021 er at opnd en reduktion i antal haendelser med fravar, samt lavere

ulykkes- og fraveersfrekvens.

Virksomheden har i gvrigt en reekke medarbejderpolitikker, som har til formal at fastholde medarbejdere

med personlige problemer i virksomheden.
Virksomheden stiller arealer til fri radighed for rekreative formal.

Virksomheden vurderer ikke, at der ud over de risici, som virksomheden har forholdt sig til i forhold til

nuvarende certificeringer, er yderligere vasentlige risici i forhold til samfundsansvar.

Redegarelse for kenssammensatning af ledelsen
Maltal for bestyrelsen
Det er bestyrelsens mal, at andelen af kvindelige medlemmer i bestyrelsen pa sigt vil udgare 20%. Pa

nuvarende tidspunkt er der ingen kvindelige medlemmer i bestyrelsen.

Maltal for virksomhedens gvrige ledelsesniveauer
Der er ingen kvindelige ledere i modervirksomheden Vald. Birn Holding A/S, som har 2 ansatte. Andelen

af kvindelige ledere i dattervirksomheden Vald. Birn A/S fremgar af dattervirksomhedens arsrapport.



Nettoomsatning

Produktionsomkostninger

Bruttoresultat

Salgs- og distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger

Resultat af ordinger primeer drift

Andre driftsindtaegter

Andre driftsudgifter

Resultat fgr finansielle poster

Resultatopggrelse

note

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 2

Resultat i associerede virksomheder
Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

1. januar - 31. december 13
Moderselskab Koncern
2020 2019 2020 2019

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

0 0 778.776 955.404

0 0 722.387 865.561

0 0 56.389 89.843

0 0 50.850 60.729

5.643 5.629 52.172 49,102

(5.643) (5.629) (46.633) (19.988)

1.587 1.584 35.035 12.271

0 0 751 458

(4.056) (4.045) (12.349) (8.175)

(5.385) (2.395) 0 0

18.314 16.093 18.314 16.379

103.660 120.509 104.568 120.656

76.612 36.399 77.297 36.803

35.921 93.763 33.236 92.057

3.649 15.436 964 13.730

32.272 78.327 32.272 78.327




Balance

Aktiver

Investeringsejendom

Fabriksejendomme

Udlejnings- og beboelsesejendomme
Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse

Materielle anleegsaktiver 7

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anlaegsverdipapirer

Finansielle anleegsaktiver 8

Anlagsaktiver i alt

Varebeholdninger 9

Tilgodehavende fra salg

Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 10
Selskabsskat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Verdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omseatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

14.

Moderselskab Koncern
31/12 2020 31/12 2019 31/12 2020 31/12 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
0 0 9.481 9.704
0 0 101.044 102.805
18.729 19.231 25.099 26.057
0 0 174.320 203.342
41 58 10.723 8.466
0 0 26.206 15.842
18.770 19.289 346.873 366.216
446.658 451.335 0 0
124.471 114.295 124.471 114.295
210.900 259.575 210.900 259.575
782.029 825.205 335.371 373.870
800.799 844.494 682.244 740.086
0 0 162.346 159.523
0 0 125.976 109.655
53.378 64.381 0 0
0 1.083 0 1.083
4.830 0 4.830 0
719 709 9.214 8.523
58.927 66.173 140.020 119.261
904.695 813.322 904.695 813.322
48.729 60.744 77.913 100.512
1.012.351 940.239 1.284.974 1.192.618
1.813.150 1.784.733 1.967.218 1.932.704




Passiver

Aktiekapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode

Overfart resultat

Egenkapital i alt

Hensat til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Anden geld

Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgeld

Vare- og omkostningskreditorer
Geeld til dattervirksomheder
Skyldig selskabsskat hos tilknyttede
virksomheder

Selskabsskat

Anden geld
Kortfristede geeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Resultatdisponering

Andre forpligtelser

Medarbejderforhold

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Ejerforhold

Neertstaende parter

Omtale af betydningsfulde handelser, som er
indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Balance

note

12

13

11
14
15
16
17

18

19

15.

Moderselskab Koncern
31/12 2020 31/12 2019 31/12 2020 31/12 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
50.000 50.000 50.000 50.000
114.758 111.592 0 0
1.634.426 1.605.553 1.749.184 1.717.145
1.799.184 1.767.145 1.799.184 1.767.145
0 0 27.064 28.608
0 0 27.064 28.608
78 26 25.353 8.895
78 26 25.353 8.895
0 0 9.008 4,061
516 287 54.095 62.919
5.766 3.111 0 0
1.633 5.137 0 0
0 2.395 633 2.395
5.973 6.632 51.881 58.681
13.888 17.562 115.617 128.056
13.966 17.588 140.970 136.951
1.813.150 1.784.733 1.967.218 1.932.704




Egenkapitalopgarelse

2020
Egenkapital 1. januar

Arets resultat og
indtzegter/omkostninger indregnet i
egenkapitalen

Arets resultat
Valutakursregulering udenlandske enheder

Egenkapital 31. december

2020
Egenkapital 1. januar

Arets resultat og
indtzegter/omkostninger indregnet i
egenkapitalen

Arets resultat
Valutakursregulering udenlandske enheder

Egenkapital 31. december

16.

Koncern
Reserve for
nettoopskriv- Dagsveerdi-
ning efter reserve til
den indre valutakurs-
Selskabs- veerdis regulering af  Overfart
kapital metode datterselskaber resultat I alt
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
50.000 0 0 1.717.145 1.767.145
0 32.272 32.272
-233 0 -233
50.000 0 -233 1.749.417 1.799.184
Moderselskab
50.000 111.592 0 1.605.553 1.767.145
3.399 0 28.873 32.272
-233 -233
50.000 114.758 0 1.634.426 1.799.184




Pengestramsopqgrelse for koncernen

Resultat for skat

Af- og nedskrivninger

Kursregulering verdipapirer

Resultatandel associerede selskaber

Andre reguleringer uden likviditetsvirkninger
Modtaget/(betalt) selskabsskat

/Endring i varebeholdninger og tilgodehavender
/Endring i kreditorer og anden geeld

Pengestramme fra driftsaktivitet
Investeringer i materielle anleegsaktiver, netto

Investeringer i finansielle anlaegsaktiver, netto
Udlodning associerede virksomheder

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Afdrag pa langfristet gaeldsforpligtelser
/Endring af bankgeld

/Endring tilgodehavender og associerede virksomheder

Pengestramme fra finansieringsaktivitet

AEndring i likvider

Reguleringer 1. januar 2020

Likvide midler og omsatningsvardipapirer 1. januar 2020

Likvide midler og omsatningsveerdipapirer 31. december 2020

Pengestramsopggarelsens tal kan ikke direkte udledes af arsrapporten.
Dette skyldes, at der er foretaget en omregning af arets primobalance til valutakursen ultimo.

17.

2020 2019
DKK 1.000 DKK 1.000

33.236 92.057
58.530 57.929
20.698 19.013
(18.314) (16.379)
(635) (189)
(8.432) 1.203
(19.835) 53.381
834 (12.193)
66.082 194.822
(38.511) (41.418)
0 (7.479)

9.297 4.284
(29.214) (44.613)
0 (302)

4.947 (16.270)
1.083 12.621
6.030 (3.951)
42.898 146.258
25.876 0
913.834 767.576
982.608 913.834

Herved elimineres andringer i pengestramme forarsaget af valutakursdifferencer.



Andre driftsindtegter

Modtaget lgntilskud ifb. lankompensationsordninger

Modtaget omkostningskompensation ifb.
kompensationspakker

Serlige poster i alt

Andre driftsindtaegter

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Overskud i dattervirksomheder
Underskud i dattervirksomheder

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Overskud i associerede virksomheder
Underskud i associerede virksomheder

Finansielle indteegter

Renteindtaegter fra dattervirksomheder
Rente og udbytte af anleegsveaerdipapirer
Kursreguleringer anlaegsveerdipapirer
Andre finansielle indteegter

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til dattervirksomheder
Kursreguleringer anlaegsveerdipapirer
Andre finansielle omkostninger

Selskabsskat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat
Regulering tidligere ar

18.

Noter
Moderselskab Koncern
2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
0 0 13.245 0
0 0 8.936 0
0 0 22.181 0
1.587 1.584 12.854 12.271
1.587 1.584 35.035 12.271
2.898 0
(8.283) (2.395)
(5.385) (2.395)
18.530 16.551 18.530 16.379
(216) (458) (216) 0
18.314 16.093 18.314 16.379
427 467 0 0
31.563 28.128 31.563 28.595
0 9.280 0 9.280
71.670 82.634 73.005 82.781
103.660 120.509 104.568 120.656
18 29 0 0
20.699 28.293 20.699 28.293
55.895 8.077 56.598 8.510
76.612 36.399 77.297 36.803
3.725 12.098 2.584 6.974
0 2.972 (1.544) 6.390
(76) 366 (76) 366
3.649 15.436 964 13.730




Materielle anleegsaktiver i DKK 1.000

Moderselskab

Kostpris 1. januar 2020
Kostpris 31. december 2020

Afskrivninger 1. januar 2020
Afskrevet i regnskabsaret

Afskrivninger 31. december 2020

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Noter

Udlej- Andre
nings- drifts-
ejendomme  midler
27.793 88
27.793 88
8.562 30
502 17
9.064 47
18.729 41




Noter

Materielle anleegsaktiver i DKK 1.000 (fortsat)

Koncern

Kostpris 1. januar 2020
Tilgang i regnskabsaret
Afgang i regnskabsaret
Overfart

Kostpris 31. december 2020

ATf- og nedskrivninger 1. januar 2020
Afskrevet i regnskabsaret

Af- og nedskrivninger 31. december 2020

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Kostpris 1. januar 2020
Valutakursregulering
Tilgang i regnskabsaret
Afgang i regnskabsaret
Overfart

Kostpris 31. december 2020

Af- og nedskrivninger 1. januar 2020
Valutakursregulering

Tilbagefarte afskrivninger pé érets afgang
Afskrevet i regnskabsaret

Af- og nedskrivninger 31. december 2020

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

20.

Udlej-
Investerings-  Fabriks- nings-
ejendomme  ejendomme ejendomme
9.704 256.819 47.787
0 834 0
(223) 0 0
0 4.293 0
9.481 261.946 47.787
0 154.014 21.730
0 6.888 958
0 160.902 22.688
9.481 101.044 25.099
Anlags-
Produktions- Andre aktiver
anleg og drifts- under ud-
maskiner midler farelse I alt
980.434 51.361 15.842 1.361.947
2.169 (29) 125 2.265
1.683 4.329 32.374 39.220
(53.091) (1.730) 0 (55.044)
16.497 1.346 (22.136) 0
947.692 55.277 26.205 1.348.388
777.092 42.895 0 995.731
1.632 (43) 0 1.589
(52.701) (1.634) 0 (54.335)
47.350 3.334 0 58.530
773.373 44,552 0 1.001.515
174.319 10.725 26.205 346.873




Finansielle anleegsaktiver i DKK 1.000

Kostpris 1. januar 2020
Regulering 1. januar 2020
Afgang i regnskabsaret

Kostpris 31. december 2020

Verdireguleringer 1. januar 2020
Regulering 1. januar 2020

Kursregulering af egenkapital m.m. pr.

1. januar i datterselskaber
Verdireguleringer
Resultat

Udlodning

Veardireguleringer 31. december 2020

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

21.

Noter
Moderselskab Koncern
Kapital- Kapital- Kapital-
interesser interesser Anlegs- interesser Anl&gs-
i datter- i associerede  veerdi- i associerede  veerdi-
selskaber selskaber papirer selskaber papirer
287.203 78.614 299.194 78.614 300.219
0 6.418 (47.791) 6.418 (47.791)
0 0 0 0 0
287.203 85.032 251.403 85.032 252.428
164.132 35.681 (39.619) 35.681 (40.644)
0 (4.318) 19.815 (4.318) 19.815
708 (941) 0 (941) 0
0 0 (20.699) 0 (20.699)
(5.385) 18.314 0 18.314 0
0 (9.297) 0 (9.297) 0
159.455 39.439 (40.503) 39.439 (41.528)
446.658 124.471 210.900 124.471 210.900

For yderligere oplysninger om datter- og associerede virksomheder henvises til koncenoversigten.



22.

10

11

12

Noter
Moderselskab Koncern
31/12 2020 31/12 2019 31/12 2020 | 31/12 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 | DKK 1.000
Varebeholdninger
Ravarer og hjelpematerialer 0 0 38.831 33.551
Halvfabrikata 0 0 41.418 29.707
Feerdigvarer 0 0 82.097 96.265
0 0 162.346 159.523
Tilgodehavende hos associerede virksomheder
Forfald efter 1 ar:
Tilgodehavende hos associerede virksomheder 0 1.083 0 1.083
Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode 3.399 982
Overfart overskud 28.873 77.345
32.272 78.327
Udskudt skat/udskudt skatteaktiv
Saldo 1. januar 0 (2.972) 28.608 25.136
Regulering af udskudt skat for perioden 0 2.972 (1.544) 3.472
Saldo pr. 31. december 0 0 27.064 28.608

Hensettelsen til udskudt skat vedragrer anleegsaktiver
og varebeholdninger m.v.




13

14

Geldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder indenfor 1 ar

er opfert under kortfristet geeld

Af den langfristede geeld forfalder til betaling:
Inden for 5 ar efter balancedagen

Anden gald

Andre forpligtelser

Med ejerpantebreve

og til sikkerhed for bankgeeld

er der givet pant i grunde og bygninger, veerdipapirer
samt gvrige aktiver, hvis bogfarte veerdi udger

Leje- og leasingkontrakter

Leasingforpligtelser fra operationel leasing. Samlede
fremtidige leasingydelser:

Inden for et ar

Mellem et og fem ar

23.

Noter
Moderselskab Koncern
31/12 2020 31/12 2019 31/12 2020 31/12 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
78 26 25.353 8.895
_ - 47.462 47.462
0 0 9.008 4.061
483.652 424.255 811.755 771.182
78 78 3.260 2.811
78 156 1.810 3.349

Af ovennagvnte ejerpantebreve er t. DKK 0 i moderselskabet og t. DKK 1.562 i koncernen deponeret til sikkerhed

for bankgeeld.

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for Vald. Birn Holding A/S der er administrationsselskab i forhold til

sambeskatningen. Koncernens danske selskaber hefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af

udbytteskat, royaltyskat og renteskat, herunder ogsa eventuelle senere korrektioner.



15

16

17

18

19

Medarbejderforhold
Lanninger og vederlag
Pensionsindskud og gvrige pensionsbidrag
@vrige omkostninger til social sikring m.v.

Vederlag til direktion og bestyrelse incl. friveerdier

Gennemsnitlig antal beskeftigede medarbejdere

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revision

Andre erkleringsopgaver med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser

Ejerforhold

Selskabet ejes 100 % af Birn Fonden, Vaduz.
Nertstaende parter

Bestemmende indflydelse

Birn Fonden, Vaduz

Transaktioner

I overensstemmelse med arsregnskabslovens §98C stk. 7 oplyses alene om transaktioner mellem selskabet og

24.

Noter
Moderselskab Koncern

2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000
2.621 2.582 297.240 297.201
0 0 24.787 24.787
41 14 25.197 25.170
2.662 2.596 347.224 347.158
1.979 1.979 1.979 1.979
2 2 690 782

2020 2019
DKK 1.000 DKK 1.000
814 799
68 40
221 239
143 148
1.246 1.226

Grundlag

nartstdende parter, som ikke er gennemfart pa normale markedsvilkar.

Der er ingen forhold at oplyse.

Omtale af betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Moderselskab

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke koncernens

finansielle stilling.



25.

Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag
Arsrapporten for Vald. Birn Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens

bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt i DKK 1.000.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tiloagefarsler som fglge af eendrede
regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet, VVald. Birn Holding A/S, samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet
gennem aktiebesiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori

koncernen udgver betydelig men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af de enkelte koncernselskabers ensbenzvnte
regnskabsposter. Der er foretaget elimineringer af interne indteegter, udgifter og urealiserede interne

fortjenester minus skat heraf samt mellemverender og aktiebesiddelser.

Ved omregning af udenlandske dattervirksomheders regnskaber omregnes resultatopgarelserne til
gennemsnitlige valutakurser, mens balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurs, idet
virksomhederne anses for at veere selvstaendige udenlandske enheder. Valutakursreguleringer, det opstar
ved omregning af udenlandske virksomheders egenkapitaler primo aret, samt valutakursreguleringer, der
opstar som falge af omregning af udenlandske virksomheders resultatopggrelser til gennemsnitlige

valutakurser, reguleres pa egenkapitalen.



26.

Regnskabspraksis

Konsolideringspraksis (fortsat)

Ved kab af dattervirksomheder opgares péa anskaffelsestidspunktet forskellen mellem anskaffelsessummen
og den omvurderede regnskabsmaessige indre vaerdi. Forskelsveardien (goodwill) indregnes i balancen
under immaterielle anleegsaktiver som goodwill, der afskrives linegrt over forventet brugstid, dog

maksimalt 20 ar.

Ved koncerninterne kab af dattervirksomheder indregnes dattervirksomhedens aktiver og forpligtelser til

den regnskabsmaessige vaerdi fra og med den tidligste periode, der indgdr i koncernregnskabet.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i &rets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og udgifter. Aktiver og forpligtigelser i fremmed valuta er i balancen omregnet efter
kursen pa regnskabsafslutningsdatoen. Kursreguleringer indgar i resultatopgarelsen under finansielle

indteegter og udgifter.

Segmentoplysninger
Koncernen administreres som en forretningsenhed, der fremstiller én produkttype og opererer pé ét
geografisk marked. Som faglge heraf er det ikke relevant at rapportere om segmentoplysninger pa aktiviteter

og geografiske markeder.

Nettoomsaetning
Nettoomsztningen ved salg af feerdigvarer indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og
risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang.

Nettoomsatningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets omsaetning. |
kostprisen indgar ravarer, hjelpematerialer, direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger, sdsom

vedligeholdelse og afskrivninger m.v. samt drift, administration og ledelse af fabrikker.

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af gager til salgs- og distributionspersonale,

reklame- og markedsfgringsomkostninger samt autodrift og afskrivninger m.v.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale,

kontoromkostninger, afskrivninger m.v.



217.

Regnskabspraksis

Andre driftsindtaegter/-omkostninger
Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold
til selskabets hovedaktivitet, herunder offentlige tilskud, samt avance og tab ved salg af materielle

anlegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for aret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder” og ”Resultat af kapitalandele i

associerede virksomheder”.

Finansielle poster
Finansielle indtaeegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer

regnskabsaret.

Skat af arets resultat

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

Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber. Skatteeffekten af sambeskatningen
fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende danske selskaber i forhold til disse skattepligtige

indkomster.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og
indirekte omkostninger til lanforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer.
Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linegert over

aktivernes forventede brugstid, der udger:

Produktionsbygninger 40 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 8 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5ar

Aktiver med en kostpris pa under DKK 50.000 omkostningsfares i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anleegsaktiver
Den regnskabsmaessige verdi af materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgare, om der er
indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Huvis dette er tilfaldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.



28.

Regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis
metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og ”Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmassige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsverdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af positiv
forskelsveerdi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsveerdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
henlaegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode"
under egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med
andre egenkapitalbevaegelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK 0. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens

underbalance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Finansielle anleegsveerdipapirer
Finansielle anleegsverdipapirer, omfatter bgrsnoterede aktier, der males til bgrskurs pa balancedagen. Ikke

barsnoterede vardipapirer males til laveste verdi af anskaffelsesverdi og dagsverdi.

Verdipapirer og kapitalandele
Barsnoterede veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsztningsaktiver, males til bgrskursen pa
balancedagen.

Ikke-bgrsnoterede vardipapirer males til laveste veerdi af anskaffelsesveerdi og dagsvaerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er lavere.
Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes ved
salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdigggrelsesomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgares
under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for ravarer og hjelpematerialer omfatter kabspris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.
Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjeelpematerialer og direkte lgn med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lan samt vedligeholdelse af og afskrivning pa

de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr.

Tilgodehavender
Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til palydende

veerdi. Der nedskrives til imgdegéelse af forventede tab.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfart som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger vedrarende

husleje, forsikringspreemier, abonnementer og renter.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemassigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, 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
veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat, som falge

af endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgarelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopggrelsen under

finansielle poster.

Udbytte
Udbytte indregnes som en del af egenkapitalen indtil udbytte vedtages pé& generalforsamlingen.

Geld

Geeld males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel verdi.
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Pengestrgmsopggarelse

Pengestramsopgerelsen for koncernen opstilles efter den indirekte metode med udgangspunkt i
koncernresultatet.

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestrgm fra driftsaktiviteten opgeres som drets resultat reguleret for &ndring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsztningsaktiver minus kortfristede gealdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.
Pengestrgm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestramme fra kab og salg af materielle og finansielle
anleegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af
langfristede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvide midler bestar af likvide beholdninger.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale. dette skyldes, at
der er foretaget omregning af arets primobalance til valutakursen ultimo. Herved elimineres &ndringer i

pengestrsmme forarsaget af valutakursdifferencer.



