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Stlholt Holdlng A/S 

Arsrapport 2020 

Ledelsespategning 

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2020 for Stiholt Holding A/S. 

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Rnancial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere 
krav i arsregnska bsloven. 

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de­
cember 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020. 

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegllrelse for udviklingen i selskabets aktivi­

teter og 11konomiske forhold, arets resultat og finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vresentligste risici og usikkerhedsfak­
torer, som selskabet star overfor. 

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse. 

Sreby, den 1. juni 2021 
Direktion: 

__ d; 
Michael G,....a--,-de--,-k_re_r _____ _ 

(._.... C 

Bestyrelse: 

� Torben Fristrup 
formand 
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Arsrapport 2020 

Den uafhamgige revisors revisionspategnlng 

Til kapitalejeme I Stlholt Holding A/S 

Konklusion 

Vi har revideret arsregnskabet for Stiholt Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der omfatter resultatop­
g11relse, totalindkomstopg11relse, balance, egenkapitalopg11relse, pengestr11msopg11relse og noter, herunder anvendt regnskabs­
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i ars­
regnskabsloven. 

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de­
cember 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestr11mme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i 
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven. 

Grund lag for konklusion 

Vi har udfllrt vores revision i overensstemmelse med Internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er greldende i 
Danmark. Vores ansvar if11lge disse standarder og krav er nrerrnere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for 
revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrillkkeligt og egnet som grundlag for vo­
res konklusion. 

Uafhrengighed 

Vi er uafhrengige af selskabet i overensstemmelse med Internationale etiske regler for revisorer (IESBA' s Etiske regler) og de yder­
ligere krav, der er greldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores 11vrige etiske forpligtelser i hen hold til disse regler og krav. 

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. 

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lrese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om 
ledelsesberetningen er vcllSentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi den opnaet ved revisionen ell er pa and en made 
synes at indeholde Vcllsentlig fejlinforrnation. 

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

Baseret pa det udf11rte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er 
udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund et vresentlig fejlinforrnation i ledelsesberetningen. 

Ledelsens ansvarfor irsregnskabet 

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International 
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for 
den inteme kontrol, som ledelsen anser for n0dvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vresentlig fejlinforrnation, uanset om 
denne skyldes besvigelser eller fejl. 

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at wrdere selskabets evne til at fortsrette driften; at oplyse om for­
hold vedr11rende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort­
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ 
end at gere dette. 

Revlsors ansvar for revision en af irsregnskabet 

Vores mill er at opna h11j grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vresentlig fejlinformation, uanset om denne 
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et h11jt niveau af sik­
kerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med intemationale standarder om revision og 
de yderligere krav, der er greldende i Danmark, altid vii afdrekke vresentlig fejlinformation, nar sadan find es. Fejlinformationer kan 
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vresentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis 
eller samlet har indflydelse pa de 11konomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme trreffer pa grundlag af arsregnskabet. 

Som led i en revision, der udf0res i overensstemmelse med Internationale standard er om revision og de yderligere krav, der er 
greldende i Dan mark, foretager vi faglige wrderinger og opretholder profession el skepsis under revision en. Herudover: 
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► ldentificerer og vurderer vi risikoen for vresentlig fejlinfonnation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udfllrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrrekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vresentlig fejlinfonnation forarsaget af besvi­
gelser er hliljere end ved vresentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvrergelser, doku­
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideSalttelse af intern kontrol.

► Opnar vi forstaelse af den inteme kontrol med relevans for revision en for at kunne udfonne revisionshandlinger, der er pas­
sende efter omstrendighedeme, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets inteme kon­
trol.

► Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmressige skliln

og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

► Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passen­

de, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vresentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller for­
hold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at forts.ette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en v.esentlig usik­
kerhed, skal vi i vores revisionspategning g11re opm.erksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplys­
ninger ikke er tilstr.ekkelige, modificere vores konklusion. Vares konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfllre, at selskabet ikke l.en­
gere kan fortsrette driften.

► lager vi stilling til den samlede pr.esentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningeme, samt om

arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sad an made, at der gives et retvisende bille­
de heraf.

Vi kommunikerer med den 0verste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsm.essige placering af revisionen samt 
betydelige revisionsm.essige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under 
revisionen. 

Aalborg, den 1. juni 2021 
EY Godkendt Revisionspartnerselskab 

CVR-nr. 30 70 02 28 

� 
statsaut. revisor 
MNE33198 

� 
Chris Mark 
statsaut. revisor 
MNE42788 
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Ledelsesberetning 

Oplysnlnger om selskabet 

Navn 
Adresse, postnr., by 

CVR-nr. 
Stiftet 
Hjemstedskommune 
Regnskabsar 

Hjemmeside 
E-mail 

Telefon 

Bestyrelse 

Direktion 

Revision 

Pengeinstitut 

Stiholt Holding A/S 
Trafikcenter Sieby Syd 7, 9300 Sieby 

39 09 57 18 
26. oktober 1976
Frederikshavn
1. januar - 31. december

WWW .stiholtdk 
stiholt@stiholt.dk 

9689 8989 

Torben Fristrup, formand 
Hans Jergen Kaptain 
Ellen Spanner 

Michael Gadekillr 

EY Godkendt Revisionspartnerselskab 
Vestre Havnepromenade 1A, 9000 Aalborg 

Nordjyske BankA/S 

Stiholt Holding A/S 
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Ledelsesberetning 

Oversigt over Stiholt Holding A/S-koncemen pr. 31. december 2020 

100,0¼ 

\/ 

DPF 
Svendborg A/S 

Stiholt 
Holding A/S 

56,49% 

\I 

Scandinavian 
Brake Systems A/S 

\V \I 

SBS 
Deutchland GmbH 

100,0 �� 

SBS 
Automotive A/S 

100,0% 

\V 

SBS 
France SAS 
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100,0% 

\I 

SBS 
Friction A/S 
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Ledelsesberetning 

Hoved- og negletal 

1 tkr. 

Hovedtal 
Omsretning 
Resultat af primrer drift 
Resultat af finansielle poster m.v. • • 
Arets resultat af fortsrettende aktiviteter 
Arets resultat af oph11rte aktiviteter 
Arets resultat 

Resultat I dattervlrksomheder• 
Vrerdiregulering af SBS-aktier 

La ngfristede aktiver 
Kortfristede aktiver 
Aktlveri alt 
Aktiekapital 
Egenkapital 
Langfristede forpligtelser 
Kortfristede forpligtelser 

Pengestr11m fra driftsaktivitet 
Pengestr11m Iii investeringsaktivitet, netto 
Pengestrllm fra finansieringsaktivitet 
Pengestrem I alt 

N11gletal 
Overskudsgrad (EBIT-margin) 
Afkastningsgrad (ROIC) 
Likviditetsgrad 
Soliditetsgrad 
Egenkapitalforrentning (ROE) 
Bogfert vrerdi pr. aktie 

I Gennemsnltllgt antal ansatte 

• Resultat i dattervirksomheder, jf. note 6. 

2020 

0 
-77 

-5.063 
-5.140

0 
-5.140 

-12.300 

-4.168 

28.277 
213 

28.490 

10.000 
5.870 

10.038 
12.582 

-730 
0 

722 
-8 

-0,2
1,7

20,6

587 

0 

• • lndeholder vrerdiregulering af SBS-aktier til berskurs, jf. note 4.

2019 

0 
-94 

-2.003 
-1.824 

0 
-1.824 

4.706 

-1.088 

32.445 
293 

32.738 

10.000 
10.798 

9.901 
12.039 

99 
0 

-5.090 
-4.991 

-0,3
2,4

33,0

1.080 

0 

2018 

0 
-673 

-17.359 
-16.932 
57.745 
40.813 

13.525 

-14.501 

33.533 
6.115 

39.648 

10.000 
12.622 

9.709 
17.317 

14.768 
65.000 

-79.773 
-5 

-2,1 
35,3 
31,8 

1.262 

1 
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2017 201s 1 

0 0 
-1.215 -1.027 
-7.800 -12.351

-10.848 -11.807
8.000 1.336

-2.848 -10.471 

30.964 19.666 

-363 -3.806

48.033 77.447 
31.835 26.743 
79.868 104.190 

10.000 10.000 
-28.191 -25.343 

7.014 6.868 
101.045 122.665 

141 7.971 
25.496 -500 

-20.637 -7.471
5.000 0 

-1,8 -1,1 
30,3 21,8

-2.819 -2.534 

1 11 

Hoved- og negletal er udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU. 

Negletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Recommendations & Ratios". De anferte 
hoved- og negletal er beregnet silledes: 

Overskudsgrad (EBIT-margin) 

Afkastningsgrad (ROIC) 

Likviditetsgrad 

Soliditetsgrad 

Egenkapitalforrentning (ROE) 

Resultat af primrer drift x 100 

Nettoomsretning 

Resultat af primrer drift x 100 

Gennemsnitlig investeret kapital 

Kortfristede aktiver x 100 

Kortfristede forpligtelser 

Egenkapital x 100 

Samlede aktiver 

Resultat x 100 

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoritetsint. 
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Stlholt Holdlng A/S 

Arsrapport 2020 

Ledelsesberetning 

Beretnlng 

Selskabets hovedaktiviteter 

Stiholt Holding A/S' hovedaktivitet er at vrere holdingselskab for dets dattervirksomheder. 

Udviklingen i aktivlteter og tkonomlske forhold 

SBS-koncemen 

SBS-koncemen realiserede en nettoomsretning pa 454,8 mio. kr. i 2020 mod 531,1 mio. kr. i 2019 pa fortsrettende aktiviteter, 
samt et resultat f"r skat pa -33,0 mio. kr. i 2020 mod -10,7 mio. kr. i 2019 pa fortsrettende aktiviteter. 

Som fslge af salget af SBS Friction med virkning fra 7. januar 2021 prresenteres division en i resultatopgsrelse alene som "ophll­
rende aktivitet". 

Resultat efter skat udgsr -12,3 mio. kr. mod 4,7 mio. kr. i 2019. 

St/halt Ho/dint A/S 

Selskabets resultat efter skat for regnskabsaret 2020 udger -4.928 t.kr. mod et resultat pa -1.824 tkr. i 2019. Arets resultat er 
negativt pavirket af vrerdiregulering af SBS-aktier pa 4.168 t.kr. 

Ved regnskabsarets slutning udg"r den investerede kapital 28.490 t.kr. mod 32. 738 tkr. pr. 31. december 2019. Heraf udg"r 
kapitalandele i dattervirksomheder 28.277 t.kr. Selskabets egenkapital udger 5.870 t.kr. pr. 31. december 2020. 

Sktnsma!SSig usikkerhed 

lnvestednt I kapltalande/e 

Kapitalandelen i Scandinavian Brake Systems A/S er vrerdireguleret med en udgift pa 4.168 t.kr., hvorefter den indregnede vrerdi 
svarer til en kurs pa DKK 15,6 kr. pr. aktie. Den officielle b"rskurs pa K"benhavns Fondsb"rs pa aktieme i dattervirksomheden 
Scandinavian Brake System A/S pr. 31. december 2020 var kurs 24,0 kr. pr. aktie. 

SBS-koncemen pr. 31. december 2020 har en negativ egenkapital pa 155.400 tkr. SBS-koncemen solgte den 7. januar 2021 
SBS Friction til italienske Brembo Group SpA. Salgsprisen pa DKK 300 mio. medferer en regnskabsmressig avance pa DKK 152 
mio., i koncemregnskabet som vii blive indtregtsf"rt i 2021, hvor kontrollen overgar til Brembo. Efter indregning af avancen primo 
januar 2021 udgjorde SBS-koncemens og moderselskabets egenkapital henholdsvis DKK -3 mio. og DKK 100 mio. 

Den 5. maj 2021 oplyste SBS-koncemen, at der er indgaet aftale om at srelge dattervirksomheden SBS Automotive A/S til Borg 
Automotive A/S. Salget er betinget af en vedtagelse pa en ekstraordinrer generalforsamling i SBS A/S den 7. juni 2021, godken­
delse af relevante konkurrencemyndigheder og sredvanlige closing-forhold. Salget forventes gennemf"rt den 1. juli 2021. 

Salgsprisen for SBS Automotive fastsrettes pa baggrund af en earn-out model, baseret pa 5 gange virksomhedens rapporterede 
driftsresultat f"r af- og nedskrivninger (EBIIDA} i 2022 reguleret for nettorentebrerende greld og med sredvanlig regulering af ar­
bejdskapitalen. 

Modellen giver SBS Group adgang til en mulig upside i 2022, hvor SBS Automotive ventes at forbedre sin driftsindtjening og frie 
pengestrsmme i takt med, at markedeme antages at genabne fuldt ud efter Covid-19, og effekten af planlagte strategiske initiati­
ver ventes at melde sig. 

lf"lge estimater, baseret pa SBS Automotives forretningsplan, antages salgsprisen pa greldfri basis (enterprise value} at blive i ni­
veauet DKK 200-250 mio. Ud af salgsprisen skal SBS Group indfri udestiiende bank- og leasinggreld, drekke transaktionsom­
kostninger og afholde drifts- og nedlukningsomkostninger. 

SBS Group og selskabets to hovedbanker har indgaet en aftale om fordelingen af nettoprovenuet fra salget Malet med aftalen er, 
at SBS Groups aktionrerer - pa trods af selskabets h"je, nettorentebrerende greld - far mulighed for at fa del i nettoprovenuet fra 
salget Aktionreremes eventuelle andel vii afhrengige af SBS Automotives finansielle resultater og virksomhedens eksekvering af 
sin forretningsplan. 
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Ledelsesberetning 

Beretning (fortsat) 

Som felge af bankaftalen antages en salgspris i niveauet DKK 200 -2 50 mio. pa greldfri basis at give SBS Groups aktionrerer et 
provenu op til DKK 50 mio., sa de ved nedlukning af SBS Group kan fa udbetalt op til DKK 15 ,6 pr. aktie (ekskl. egne aktier). Pa 
grund af isrer de markedsmressige usikkerheder er estimaterne behreftet med stor usikkerhed. Til sammenligning var den ind re 
vrerdi pr. aktie minus DKK 48,4 den 31. december 2020 . 

Der er usikkerhed forbundet med vrerdiansrettelsen af kapitalandelen i Scandinavian Brake Systems A/S grundet den 0konomi­
ske udvikling i selskabet. Denne usikkerhed er omtalt i note 2 ,  hvortil der henvises. 

Likviditetsberedskab og finansiering 

SBS-koncemen 

SBS-koncernen indgik i marts 2017 en finansieringsaftale med SBS-koncernens pengeinstitutter. I juni 2019 blev aftalen forlren­
get med yderligere 2 ar. Som f0lge af salget af SBS Friction er der foretaget en justering af finansieringsaftalen i februar 2021. Fi­
nansieringsaftalen leber urendret frem til 1. april 2022 , hvorefter den skal genforhandles. De finansielle og ikke-finansielle vilkar 
(covenants) er suspenderet i 2021 med undtagelse af et vilkar for CAPEX. Herudover er det aftalt, at der ikke udloddes udbytte i de 
tre ilr finansieringsaftalen leber. Koncernledelsen i SBS-koncemen vurderer, at det giver SBS-koncemen det nedvendige finansiel­
le fundament til gennemferelse af aktiviteter og drift i de kommende ar. Under Covid-19 krisen i 1. ha Ivar 2020 stillede bankeme 
midlertidigt ekstra kreditter til radighed. Disse kreditter blev afviklet i 2 .  halvar 2020 , hvor SBS Group styrkede likviditeten. SBS­
koncemen har i januar 2021 anvendt hele provenuet fra salget af SBS Friction til at nedbringe SBS-koncernens rentebrerende 
greld,som ved udgangen af januar2021 belllb sigtil ca. DKK20 7 mio. mod DKK467 mio. ultimo 2020 . 

Ledelsen i SBS-koncemen wrderer med baggrund i SBS-koncemens budget for 2021, at der er tilstrrekkeligt raderum indenfor de 
aftalte vilkar og covenants mv. , hvorefter SBS-koncernen har et tilstrrekkeligt likviditetsberedskab til gennemf0relse af aktiviteter 
og drift i henhold til det foreliggende budget for 2021 for SBS-koncemen. 

Ledelsen i SBS-koncemen wrderer endvidere med baggrund i SBS-koncernens budget for 2021 og prognose for kommende ar, at  
SBS-koncernen har  et tilstrrekkeligt likviditetsberedskab til gennemferelse af  planlagte aktiviteter og drift frem til 1.  april 2022 
med kreditfaciliteteme i finansieringsaftalen. 

Risikofaktorer 

Stiholt Holding A/S' dattervirksomheder er pavirket af en rrekke risikofaktorer, herunder markeds- og konkurrenceforhold, politi­
ske og regulatoriske forhold, valutarisici, renterisici og kreditrisici. 

StiholtHolding A/S' vresentligste risici vedrerer vrerdien af Scandinavian Brake Systems A/S, idet vrerdiansrettelsen er forbundet 
med usikkerhed. 

F/nanslel/e dslcl 

Stiholt Holding A/S' finansielle risici er omtalt i note 2 og note 12 . 

Begivenheder efter regnskabsArets afslutnfng 

SBS-koncemen pr. 31. december2020 har en negativ egenkapital pa 15 5 .400 t.kr. SBS-koncemen solgte den 7. januar 2021 
SBS Friction til italienske Brembo Group SpA. Safgsprisen pa DKK 300 mio. medferer en regnskabsmressig ·avance pa DKK 152 
mio., i koncernregnskabet som vii blive indtregtsfl'lrt i 2021, hvor kontrollen overgar til Brembo. Etter indregning af avancen primo 
januar 2021 udgjorde SBS-koncemens og moderselskabets egenkapital henholdsvis DKK -3 mio. og DKK 100 mio. 

Den 5 .  maj 2021 oplyste SBS-koncernen, at der er indgaet aftale om at srelge dattervirksomheden SBS Automotive A/S til Borg 
Automotive A/S. Salget er betinget af en vedtagelse pa en ekstraordinrer generalforsamling i SBS A/S den 7. juni 2021, godken­
delse af relevante konkurrencemyndigheder og sredvanlige closing-forhold. Salget forventes gennemfllrt den 1. juli 2021. 

Salgsprisen for SBS Automotive fastsrettes pa baggrund af en earn-out model, baseret pa 5 gange virksomhedens rapporterede 
driftsresultat fllr af- og nedskrivninger (EBITDA) i 2022 reguleret for nettorentebrerende greld og med sredvanlig regulering af ar­
bejdskapitalen. 

Modellen giver SBS Group adgang til en mulig upside i 2022 , hvor SBS Automotive ventes at forbedre sin driftsindtjening og frie 
pengestr11mme i takt med, at markedeme antages at genabne fuldt ud efter Covid-19, og effekten af planlagte strategiske initiati­
ver ventes at melde sig. 
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Ledelsesberetning 

Beretning (fortsat) 

lf11lge estimater, baseret pa SBS Automotives forretningsplan, antages salgsprisen pa greldfri basis (enterprise value) at blive i ni­
veauet DKK 200-250 mio. Ud af salgsprisen skal SBS Group indfri udestaende bank- og leasinggreld, drekke transaktionsom­
kostninger og afholde drifts-og nedlukningsomkostninger. 

SBS Group og selskabets to hovedbanker har indgaet en aftale om fordelingen af nettoprovenuet fra salget Malet med aftalen er, 
at SBS Groups aktionrerer - pa trods af selskabets heje, nettorentebrerende greld - far mulighed for at fa del i nettoprovenuet fra 
salget. Aktionreremes eventuelle andel vii afhrengige af SBS Automotives finansielle resultater og virksomhedens eksekvering af 
sin forretningsplan. 

Som flllge af bankaftalen antages en salgspris i niveauet DKK 200-250 mio. pa greldfri basis at give SBS Groups aktionrerer et 
provenu op til DKK 50 mio., sa de ved nedlukning af SBS Group kan fa udbetalt op til DKK 15,6 pr. aktie (ekskl. egne aktier). Pa 
grund af isrer de markedsmressige usikkerheder er estimateme behreftet med stor usikkerhed. Til sammenligningvar den ind re 
vrerdi pr. aktie minus DKK 48,4 den 31. december 2020. 

Den officielle b11rskurs pa Ksbenhavns Fondsb11rs pa aktieme i dattervirksomheden Scandinavian Brake System A/S er i 2021 
faldet til niveauet kursniveauet DKK 15,6 pr. aktie. 

Der er herudover ikke efter regnskabsarets udhilb indtruffet begivenheder af vresentlig betydning for arsrapporten for 2020. 

Forventninger til fremtlden 

Udviklingen i Stiholt Holding A/S er a1hrengig af udviklingen i selskabets dattervirksomhed. Selskabet pavirkes af resultat af vrer­
dien af aktierne i Scandinavian Brake Systems A/S, der pr. 31. december 2020 er til forventet salgsprovenu. Vedr11rende nrerrnere 
omtale af usikkerheder henvises til note 2. 

Modervirksomheden Stiholt Holding A/S forventer et resultat for 2021 omkring -1 mio.kr. 

SBS-koncernen forventer en omsretning pa DKK 4 70-490 mio. og en forbedring af driftsresultatet (EBITDA recurring) i SBS Auto­
motive til DKK 30-35 mio. Efter omkostninger til moderselskabets drift venter SBS-koncernen at fa et driftsresultat (EBITDA recur­
ring) pa DKK 20-25 mio. Hertil kommer sa avancen fra salget af SBS Friction pa DKK 152 mio. 

Kapitalforhold 

Arets resultat udviser et underskud pa 4.928 t.kr. Balancesummen udg11r 28.490 t.kr., hvoraf egenkapitalen udg11r 5.870 t.kr. pr. 
31. december 2020.

Aktlonrerlnforrnatlon 

Aktlekaplt,al 

Aktiekapitalen kan specificeres saledes: 
A-aktier
B-aktier

Hvert A-aktiebelllb pa 1.000 kr. giver 10 stemmer. 

Hvert B-aktiebel11b pa 1.000 kr. giver 1 stemme. 

Aktierne er udstedt i sterrelser pa nom. 1.000 kr. 

Udbytte 

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte. 

tla. 

1.500 
8.500 

10.000 
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Arsregnskab 1.januar- 31. december 

Resultatopgerelse/totalindkomstopgerelse 

Note tkr. 

0msaitning (udbytte) 
3 Administrationsomkostninger 

Resultat af prim.er drift 
4 Finansielle omkostninger 

Resultat af fortsaettende aktlviteterf•r skat 
5 Skat af Arets resultat af fortsaittende aktiviteter 

Arets resultaVtotalindkomst i alt 

2020 

0 

-77

-77

-5.063 

-5.140 
212 

-4.928 
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2019 

0 
-94 

-94
-2.003

-2.097
273

-1.824
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Balance 

Note tkr. 

AKTIVER 

Langfristede aktiver 
6 Kapitalandele i dattervirksomheder 
7 Udskudt skat 

Langfristede aktiver I alt 

Kortfrlstede aktiver 
Andre tilgodehavender 

Tilgodehavende selskabsskat 

Likvide beholdninger 

Kortfrlstede aktiver I alt 

AKTIVER I ALT 

PASSIVER 
8 Egenkapital 

Aktiekapital 

0verfllrt resultat 

Egenkapital I alt 

Forpllgtelser 

Langfristede forpligtelser 
9 Greld til virksomhedsdeltagere 

Anden greld 

Langfristede forpligtelser i alt 

Kortfrlstede forpllgtelser 
9 Kortfristet greld af langfristede greldsforpligtelser 
9 Greld til modervirksomheder 

Anden greld 

Kortfrlstede forpligtelser i alt 

Forpllgtelser I alt 

PASSIVER I ALT 

2020 

28.277 

0 

28.277 

0 

212 

1 

213 

28.490 

10.000 

-4.130 

5.870 

3.046 

6.992 

10.038 

21 

12.511 

50 

12.582 

22.620 

28.490 
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2019 

32.445 

0 

32.445 

11 
273 

9 

293 

32.738 

10.000 

798 

10.798 

2.889 
7.012 

9.901 

20 

11.927 

92 

12.039 

21.940 

32.738 
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Arsregnskab 1. januar - 31. december 

Egenkapltalopg,relse 

Aktle-
tkr. kapltal 

Egenkapital 1. Januar2019 10.000 

Egenkapitalbev.egelser I 2019 
Are ts resu I tat 0 

Totalindkomst 0 

Udloddet udbytte 0 

Egenkapitalbev.egelser i  2019 I alt 0 

Egenkapital 31. december 2019 10.000 

Egenkapitalbev.egelser 12020 
Arets resultat 0 

Totalindkomst I alt 0 

Udloddet udbytte 0 

Egenkapitalbev.egelser 12020 I alt 0 

Egenkapital31.december2020 10.000 

Overftrt resul- ForeslAet ud-
tat bytte 

2.622 0 

-1.824 0 

-1.824 0 

0 0 

-1.824 0 

798 0 

-4.928 0 

-4.928 0 

0 0 

-4.928 0 

-4.130 0 
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lalt 

12.622 

-1.824

-1.824

0 

-1.824 

10.798 

-4.928

-4.928

0 

-4.928

5.870 
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Pengestremsopgerelse 

tkr. 

Arets resultat efter skat at fortsmttende aktiviteter 

Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v.: 
lndtregter ved salg af kapitalandele 
Finansielle indtregter 
Finansielle omkostninger 
Skat af iirets resultat 

Pengestrem fra primrer drift fer rend ring i driftskapital 
A:ndring i tilgodehavender 
A:ndring i anden greld 

Pengestrem fra primrer drift 
Renteindtregter, modtaget 
Renteomkostninger, betalt 

Pengestrem fra ordinrer drift 
Modtaget sambeskatningsbidrag 

Pengestnlm fra driftsaktivitet 

Salg af dattervirksomhed 

Pengestnlm tll investerlngsaktivitet 

Fremmedfinansiering: 
A:ndring i forpligtelser til kreditinstitutter 
A:ndring i forpligtelser til virksomhedsdeltagere og anden gmld 
A:ndring i forpligtelser til dattervirksomheder 

Pengestr•m fra flnansieringsaktivttet 

Arets pengestnlm 
Likvider, primo 

Likvider, ultimo 

2020 

-4.928 

0 

0 

5.063 

-212 

-77 

11

-42 

-108 

0 

-895 

-1.003 

273 

-730 

0 

0 

0 

138 

584 

722 

-8

9 

1 
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2019 

-1.824 

0 

0 

2.003 

-273 

-94 

4 

4 

-86

0 

-915 

-1.001 

1.100 

99 

0 

0 

-5.058 

193 

-225 

-5.090 

-4.991 

5.000 

9 
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Arsregnskab 1. januar - 31. december 

Oversigt over noter tll Arsregnskabet 

Note 
1 Anvendt regnskabspraksis 
2 Regnskabsm.essige sken og wrderinger 
3 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 
4 Finansielle omkostninger 
5 Skat 

6 Kapitalandele i dattervirksomheder 
7 Udskudt skat 
8 Egenkapital, egne aktier og udbytte 
9 G.eld til kreditinstitutter og virksomhedsdeltagere 
10 Finansieringsaktiviteter 
11 Eventualaktiver, -forpligtelser og sikkerhedsstillelser 
12 Finansielle risici 
13 N.ertstaende parter 
14 Ny regnskabsregulering 
15 Begivenheder efter balancedagen 
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Stlholt Hold Ing A/S 

Arsrapport 2020 

Arsregnskab 1. januar - 31. december 

Noter 

1 Anvendt regnskabspraksis 

Stiholt Holding A/Ser et aktieselskab hjemmeherende i Danmark. Arsrapporten omfatter perioden 1. januar - 31. december 
2020. Arsregnskabet for Stiholt Holding A/S for 2020 aflregges i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan­
dards som godkendt at EU og yderligere krav i arsregnskabsloven. 

Arsrapporten opfylder tillige Internationale Financial Reporting Standards udstedt af IASB. 

Grundlag for udarbejdelse 

Arsrapporten pr�enteres i DKK afrundet til nrermeste 1.000 DKK. Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er 
anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstallene. 

For standard er, der implementeres fremadrettet, korrigeres sammenligningstallene ikke. 

JEndring af anvendt regnskabspraksis 

Stiholt Holding A/S har for 2020 implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der trreder i kraft i EU for 2020. En lang 
rrekke and re rendringer og fortolkningsbidrag grelder ogsa for ferste gang i 2020. lngen af disse har pavirket indregning og mil­
ling, eller forventes vresentligt at pavirke Stiholt HoldingA/S. 

Koncemregnskab 

Stiholt Holding A/S har undladt at udarbejde koncemregnskab med henvisning til IFRS 10.4. Der henvises til koncemregnskabet 
for Knudseje Holding ApS, hvori Stiholt Holding A/S indgar. 

Omregning af fremmed valuta 

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs. Valuta­
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under 
finansielle indtregter eller omkostninger. 

Tilgodehavender, greld og andre monetrere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem 
balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller greldens opstaen eller kursen i den seneste arsrapport 
indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtregter og omkostninger. 

Resultatopgfllrelse 

Omsaetnlng 

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtregtsferes i modervirksomhedens resultatopgerelse i det regnskabsar, hvor 
udbyttet deklareres. Hvis der udloddes mere end periodens totalindkomst i dattervirksomheder i den periode, udbyttet deklareres, 
gennemf11res nedskrivningstest. 

Adm/nlstratlonsomkostn/nger 

I administrationsomkostninger indregnes indtregter og omkostninger, der er afholdt i aret til administration. 

Rnanslelle lndtiegterog omkostn/nger 

Finansielle indtregter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab samt nedskrivning vedr11rende vrerdipapirer, greld, 
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillreg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v. 
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Stlholt Holding A/S 

Arsrapport 2020 

Arsregnskab 1.januar- 31. december 

Noter 

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat) 

Skat af arets resuttat 

Stiholt Holding A/S er sambeskattet med alle danske selskaber i Knudseje Holding ApS-koncemen, jf. de danske regler om tvun­
gen sambeskatning af Knudseje Holding ApS-koncemens danske selskaber. Selskabeme indgiir i sambeskatningen fra det tids• 
pun kt, hvor de indgar i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen. 

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. Sel· 
skaber, der anvender skattemressige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til modervirksomheden, sva­
rende til skattevrerdien af de udnyttede underskud, mens selskaber, hvis skattemressige underskud anvendes af andre selskaber, 
modtager sambeskatningsbidrag fra modervirksomheden, svarende til skattevrerdien af de udnyttede underskud (fuld fordeling). 
De sambeskattede selskaber indgiir i acontoskatteordningen. 

Arets skat, der bestar af iirets aktuelle selskabsskat og rendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgf/Jrelsen med den del, der 
kan henff/Jres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henff/Jres til posteringer direkte i egenkapitalen. 

Balance 

Kapltalandele I datterdrltsomht!der 

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. Kapitalandele testes for vrerdiforringelse, nar der er indikation for vrerdifor­
ringelse. Hvor kostprisen overstiger genindvindingsvrerdien, nedskrives til denne lavere Valrdi. 

Vamllfonfnlfe/se aflanl1frlstt!de akt/WN 

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er sandsynligt, at de vii blive udnyttet. 

Den regnskabsmressige vrerdi af langfristede aktiver vurderes arligt for at afgf/Jre, om derer indikation af vrerdiforringelse. Nar en 
sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsvrerdi. GenindvindingsVillrdien er den hf/Jjeste af aktivets dagsvrerdi 
med fradrag af forventede afhamdelsesomkostninger eller kapitalVillrdi. 

Et tab ved vrerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmressige vrerdi af et aktiv overstiger aktivets genindvindingsvrerdi. Tab 
ved vrerdiforringelse indregnes i resultatopgf/Jrelsen. 

Nedskrivninger tilbageff/Jres i det omfang, der er sket rendringer i de forudsretninger og sksn, der ff/Jrte til nedskrivningen. 

mgodehavender 

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imf/Jdegaelse af tab, hvor der vurderes at vrere ind• 
truffet en vrerdiforringelse. Nedskrivning foretages pa individuelt niveau. Nedskrivninger opgf/Jres som forskelle mellem den regn­
skabsmressige vrerdi og nutidsvrerdien af de forventede pengestrf/Jmme, herunder realisationsvrerdi af eventuelle modtagne sik· 
kerhedsstillelser. 

Egenkapltal - udbytte 

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som forventes 
udbetalt for iiret, vises som en srerskilt post under egenkapitalen. 

Beta/bar skat og udskudt skat 

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under "tilgodehavende selskabsskat eller skyldig sel­
skabsskat". Udskudt skat males efter den balanceorienterede greldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmres­
sig og skattemcessig vrerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfrelde, hvor opgf/Jrelse af skattevrerdien kan foretages efter forskellige 
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af for­
pligtelsen. 
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Stlholt Holding A/5 

Arsrapport 2020 

Arsregnskab 1.januar- 31. december 

Noter 

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat) 

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevalrdien af fremf0rselsberettigede skattemalssige underskud, indregnes under and re 
langfristede aktiver med den Valrdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indljening eller ved 
modregning i udskudte skatteforpligtelser in den for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion. 

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes, hvis virksomheden har en juridisk ret til at modregne aktuelle skattefor­
pligtelser og skatteaktiver eller har til hensigt enten at indfri aktuelle skatteforpligtelser og skatteaktiver pa nettobasis eller at rea­
lisere aktiverne og forpligtelseme samtidigt. 

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vii valre galldende, nar den 
udskudte skat forventes udlllst som aktuel skat. .(:ndring i udskudt skat som flllge af alndringer i skattesatser indregnes i resultat­
opg0relsen. 

Flnansle/le forpl/jftelser 

Finansielle forpligtelser, som omfatter ga!ld til kreditinstitutter, indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag 
af afholdte transaktionsomkostninger. I efterf0lgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris. 

Pengestnimsopgarelse 

Pengestr0msopg0relsen viser pengestrllmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i 
likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning. 

Likviditetsvirkningen af kllb og salg af virksomheder vises separat under pengestr11mme fra investeringsaktivitet I pengestr11ms­
opg1lrelsen indregnes pengestrllmme vedrllrende kllbte virksomheder fra overtagelsestidspunktet, og pengestrllmme vedrllrende 
solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet. 

Pengestrllmme fra driftsaktivitet opgllres efter den indirekte metode som resultat fllr skat reguleret for ikke-kontante driftsposter, 
alndring i driftskapital, modtagne og betalte renter, modtagne udbytter samt beta It selskabsskat. 

Pengestr11mme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kllb og salg af virksomheder og aktiviteter samt kllb og 
salg af Valrdipapirer, der ikke medregnes som likvider. 

Pengestrllmme fra finansieringsaktivitet omfatter alndringer i st0rrelse eller sammensaltning af aktiekapital og omkostninger for­
bundet herrned samt optagelse af Ian, afdrag pa rentebalrende ga!ld, k11b og salg af egne aktier samt beta ling af udbytte til sel­
skabsdeltagere. 

Likvider omfatter likvide beholdninger. 

Pengestrllmme i andre valutaer end den funktionelle valuta omregnes med gennemsnitlige valutakurser, medmindre disse afviger 
v.esentligt fra transaktionsdagens kurser. 
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Arsregnskab 1.januar- 31. december 

Noter 

2 Regnskabsrmessige skin og wrderinger 

Sklnsmaissig usikkerhed 

Opg11reisen af den regnskabsmressige vrerdi af visse aktiver og forpligtelser krreverwrderinger, sk11n og forudsretninger om frem­
tidige begivenheder, som kan pavirke vrerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Sk11n, der er vresentlige for regn­
skabsaflreggeisen for seiskabet, foretages bl.a. ved fastlreggelsen af nedskrivningsbehov pa kapitalandele i dattervirksomheder. 

De foretagne skim og forudsretninger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen wrderer forsvarlige efter 
omstrendighedeme, men som i sagens natur er behreftet med usikkerhed, ligesom forudsretningeme kan vrere mangelfuide eiler 
un11jagtige, og uventede begivenheder eiler omstrendigheder kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerhe­
der, som kan fere til, at de faktiske resultater afviger fra disse sk11n. 

Der er i de efterf11lgende afsnit oplyst om forudsretninger om fremtiden og andre skensmressige usikkerheder pa balancedagen, 
hvor der er betydelig risiko for rend ringer, der kan f11re til en vresentlig regulering af den regnskabsmressige vrerdi af aktiver eiler 
forpligtelser inden for det nreste regnskabsar. 

Nedenfor omtales de skensmressige usikkerheder ogwrderinger, som har sterst betydning for Stiholt Holding A/S, som omfatter 
finansiering i SBS-koncemen og kapitalandelen i Scandinavian Brake Systems A/S. 

De foretagne sk11n og vurderinger er udtryk for ledelsens bedste sk11n og wrderinger pa balancedagen. 

Ukviditetsberedskab og finanslering 

SBS-koncemen 

SBS-koncemen indgik i marts 2017 en finansieringsaftale med SBS-koncemens pengeinstitutter. I juni 2019 biev aftalen forlren­
get med yderligere 2 ar. Som flllge af salget af SBS Friction er der foretaget en justering af finansieringsaftalen i februar 2021. Fi­
nansieringsaftalen h1ber urendret frem til 1. april 2022, hvorefter den ska I genforhandles. De finansieile og ikke-finansieile vilkar 
(covenants) er suspenderet i 2021 med undtagelse af et vilkar for CAPEX. Herudover er det aftalt, at der ikke udloddes udbytte i de 
tre ar finansieringsaftalen l11ber. Koncernledelsen i SBS-koncemen wrderer, at det giver SBS-koncemen det n11dvendige finansiel­
ie fundament til gennemf11relse af aktiviteter og drift i de kommende ar. Under Covid-19 krisen i 1. halvar 2020 stiilede bankeme 
midlertidigt ekstra kreditter til radighed. Disse kreditter biev afviklet i 2. halvar 2020, hvor SBS-koncemen styrkede likviditeten. 
SBS-koncemen har i januar 2021 anvendt hele provenuet fra salget af SBS Friction til at nedbringe SBS-koncemens rentebreren­
de greld, som ved udgangen af januar 2021 bel11b sig til ca. DKK 207 mio. mod DKK 467 mio. ultimo 2020. 

Ledelsen i SBS-koncemen wrderer med baggrund i SBS-koncemens budget for 2021, at der er tilstrrekkeligt raderum indenfor de 
aftalte vilkar og covenants mv., hvorefter SBS-koncernen har et tilstrrekkeligt likviditetsberedskab til gennemf11relse af aktiviteter 
og drift i henhold til det foreliggende budget for 2021 for SBS-koncemen. 

Ledelsen i SBS-koncernen wrderer endvidere med baggrund i SBS-koncemens budget for 2021 og prognose for kommende ar, at 
SBS-koncemen har et tilstrrekkeligt likviditetsberedskab til gennemf11reise af planlagte aktiviteter og drift frem til 1. april 2022 
med kreditfaciliteteme i finansieringsaftalen. 

Kapltalandelen I Scandinavian Brake Systems A/S 
Kapitalandelen i dattervirksomheden Scandinavian Brake Systems A/S er indregnet i arsregnskabet til 28.277 t.kr. mod 32.445 

t.kr. pr. 31. december 2019, hvilket svarer til en kurs pa DKK 15,6 kr. pr. aktie. Den officieile b11rskurs pa K11benhavns Fondsb11rs

pa aktierne i dattervirksomheden Scandinavian Brake System A/S pr. 31. december 2020 var kurs 24,0 kr. pr. aktie. 

SBS-koncemen pr. 31. december 2020 har en negativ egenkapital pa 155.400 t.kr. SBS-koncemen solgte den 7. januar 2021 

SBS Friction til italienske Brembo Group SpA. Salgsprisen pa DKK 300 mio. medf11rer en regnskabsmressig avance pa DKK 152 

mio., i koncernregnskabet som vii blive indtregtsf11rt i 2021, hvor kontroilen overgar til Brembo. Etter indregningaf avancen primo 

januar 2021 udgjorde SBS-koncemens og moderselskabets egenkapital henholdsvis DKK -3 mio. og DKK 100 mio. 

Den 5. maj 2021 oplyste SBS-koncemen, at der er indgaet aftale om at srelge dattervirksomheden SBS Automotive A/S til Borg 

Automotive A/S. Salget er betinget af en vedtagelse pa en ekstraordinrer generalforsamling i SBS A/S den 7. juni 2021, godken­

deise af relevante konkurrencemyndigheder og sredvanlige closing-forhold. Salget forventes gennemf11rt den 1. juli 2021. 
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2 Regnskabsmaisslge sk•n og wrderinger (fortsat) 

3 

4 

Salgsprisen for SBS Automotive fastsa!ttes pa baggrund af en earn-out model, baseret pa 5 gange virksomhedens rapporterede 
driftsresultat fer af- og nedskrivninger (EBITDA) i 2022 reguleret for nettorentebll!rende ga!ld og med sa!dvanlig regulering af ar­
bejdskapitalen. 

Modellen giver SBS Group adgang til en mulig upside i 2022, hvor SBS Automotive ventes at forbedre sin driftsindtjening og frie 
pengestrsmme i takt med, at markedeme antages at genabne fuldt ud efter Covid-19, og effekten af planlagte strategiske initiati­
ver ventes at melde sig. 

lf0lge estimater, baseret pa SBS Automotives forretningsplan, antages salgsprisen pa ga!ldfri basis (enterprise value) at blive i ni­
veauet DKK 200-250 mio. Ud af salgsprisen skal SBS Group indfri udestaende bank- og leasingga!ld, da!kke transaktionsom­
kostninger og afholde drifts- og nedlukningsomkostninger. 

SBS Group og selskabets to hovedbanker har indgaet en aftale om fordelingen af nettoprovenuet fra salget. Malet med aftalen er, 
at SBS Groups aktionll!rer - pa trods af selskabets hllje, nettorentebll!rende glllld - far mulighed for at fa del i nettoprovenuet fra 
salget. Aktionll!rernes eventuelle andel vii afhll!ngige af SBS Automotives finansielle resultater og virksomhedens eksekvering af 
sin forretningsplan. 

Som fslge af bankaftalen antages en salgspris i niveauet DKK 200-250 mio. pa ga!ldfri basis at give SBS Groups aktionll!rer et 
provenu op til DKK 50 mio., sa de ved nedlukning af SBS Group kan fa udbetalt op til DKK 15,6 pr. aktie (ekskl. egne aktier). Pa 
grund af isa!r de markedsmll!ssige usikkerheder er estimateme beha!ftet med stor usikkerhed. Til sammenligning var den ind re 
Va!rdi pr. aktie minus DKK48,4 den 31. december 2020. 

tkr. 2020 2019 

Honorar til generalforsamlingsvalgt revlsor 
Sam let honorar til EY kan specificeres saledes: 
Lovpligtig revision 30 40 
Andre ydelser 20 20 

50 60 

Finansielle omkostninger 
Renter, kreditinstitutter m.v. 0 22 
Renteomkostninger til virksomhedsdeltagere 119 112 
Renteomkostninger til moder- og dattervirksomheder 495 500 
0vrige finansielle omkostninger 281 281 

Va!rdiregulering af SBS-aktier 4.168 1.088 

5.063 2.003 
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5 Skat 
Arets skat kan opdeles saledes: 
Skat at arets resultat 

Skat i alt 

Skat at arets resultat fremkommer saledes: 
Sambeskatningsbidrag, aktuel skat 
Udskudt skat arets regulering 
Regulering af skat og udskudt skat vedrerende tidligere ar 

Skat af arets resultat kan forklares saledes: 
Beregnet22 % skat af resultat fer skat 

Skatteeffekt at. 
lkke-skattepligtige indt.egter 
Resultat af dattervirksomheder og associerede virksomheder 
Regulering af skat, udskudt skat og ikke indregnede skatteaktiver vedrerende tidligere ar 

Effektiv skatteprocent 

6 Kapltalandele i datte!Virksomheder 
Kostpris 1. januar 
Tilgang 
Afgang 

Kostpris 31. december 

Reguleringer 1. januar 
Arets afgang 
V.erdiregulering af SBS- aktier 
Arets nedskrivning 

Reguleringer 31. december 

Regnskabsmaessig v.erdi 31. december 

Navn (tier.) 

Scandinavian Brake Systems A/S 

Hjemsted 

Svendborg, Danmark 

Ejerandel 

12020 

56,49 % 

Stlholt Holding A/S 

Arsrapport 2020 

2020 

-212

-212

-212
0 
0 

2019 

-273

-273

-273
51
-51

-212 -273

1.131 -461

0 0 
-1 .343 239 

0 -51

-212 -273

4 ,1% 13,0% 

86.024 86.024 
0 0 
0 0 

86.024 86.024 

-53.579 -52.491
0 0 

-4.168 -1.088
0 0 

-57.747 -53.579

28.277 32.445 

Egen- A.els 

kapital resultat 

-155.400 -12.300 

Scandinavian Brake Systems A/S er reguleret til forventet salgsprovenu pa 15,6 kr. pr. aktie. For yderligere oplysninger omkring 
Scandinavian Brake Systems A/S henvises til note 2. 
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lkr. 

7 Udskudt skat 
Udskudt skat 1. januar 
Arets udskudte skat indregnet i arets resultat inkl. nedskrivning 
Regulering af udskudt skat 

Udskudt skat 31. december 

Udskudt skat vedrerer: 
Materielle aktiver 
lmmaterielle aktiver 
Fremferselsberettigede skattemcessige underskud 

8 Egenkapital, egne aktler og udbytte 

2020 

0 
0 
0 

0 

0 
0 
0 

0 

Stlholt Holdlng A/S 
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2019 

0 
51 

-51

0 

0 
0 
0 

0 

Aktiekapitalen bestar af 10.000 stk. aktier a 1.000 kr. fordelt pa 1.500 stk. A-aktier og 8.500 stk. B-aktier, hvor hvert A-aktiebeleb 
pa 1.000 kr. giver 10 stemmer, og hvert B-aktiebelllb pa 1.000 kr. giver 1 stemme. 

Alie aktier er fuldt indbetalte. 

Der har ingen bevcegelser vceret i aret 

Udbytte 

Der foreslas et udbytte pa O t.kr. (2019: 0 t.kr.), svarende til et udbytte pr. aktie pa O t.kr. 

lkr. 

9 Ga,ld til virksomhedsdeltagere samt moder- og dattervirksomheder 

Gceld til virksomhedsdeltagere samt moder- og dattervirksomehder er indregnet saledes i 
balancen: 

Langfristede forpligtelser 
Kortfristede forpligtelser 

Selskabet har pr. 31. december 2020 felgende Ian og kreditter: 

ResU1betid 
Ind en for 1 iir 
2-3 ar
4.5 ar
Efter 5 ar

RegnskabsmalSSig Villrdl i alt 

Nominel vcerdi 

Dagsvillrdieme afviger ikke vcesentligt fra de regnskabsmcessige vcerdier. 

2020 

10.038 
12.532 

22.570 

12.532 
6.992 

0 
3.046 

22.570 

22.570 

2019 

9.901 
11.947 

21.848 

11.947 
43 

6.969 
2.889 

21.848 

21.848 
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10 Flnansleringsaktiviteter 

lier. 

Greld pr. 1. januar 2020 

Rentetilskrivning 
Optagelse af Ian 
Betaling af greld 

JEndring I pengestrllm fra finansieringsaktivitet i alt 

Greld pr. 31. december 2020 

l.angfristede an-

den gaeld 

lier. 

Greld pr. 1. januar 2019 

Rentetilskrivning 
Optagelse af Ian 
Betaling af greld 

JEndring i pengestrllm fra finansieringsaktivitet 
i alt 

Greld pr. 31. december 2019 

11 Eventualaktiver, -forpligtelser og sikkerhedsstillelser 

7.051 

281 
0 

-300

-19

7.032 

l.angfristede an-

den gaeld 

7.032 

281 
0 

-300 

-19 

7.013 

Langfristede 

gaeld Ill vlrk-

somhedsdelta-

gere 
2.677 

112 
100 

0 

212 

2.889 

l.angfristede 

gaeldtllvlrk-

somlledsdeltil· 

gere 

2.889 

119 
38 

0 

157 

3.046 

Gaeld Ill moder-

og dattervlrk-

somheder 

12.152 

500 
375 

-1.100 

-225 

11.927 

Gaeld Ill moder-

og datteivlrk-

somheder 

11.927 

495 
89 

0 

584 

12.511 

Knldltlnstltutter 

5.058 

22 
0 

-5.080 

-5.058 

0 
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lalt 

21.848 

895 
127 

-300

722 

22.570 

lalt 

26.938 

915 
475 

-6.480 

-5.090 

21.848 

Til sikkerhed for g.eld til Nordjyske BankA/S i Stiholt HoldingA/S, Knudseje Holding ApS, NSH S.eby A/S, Im. StiholtA/S, samt 
Stiholt Erhvervsbiler A/S er der deponeret 1.812.590 stk. aktier i Scandinavian Brake Systems A/S. 

Sambeskatnlng 

Selskabet er sambeskattet med 11vrige danske koncemvirksomheder i Knudseje Holding ApS-koncemen. Som koncemvirksomhed 
h.efter selskabet ubegr.enset og solidarisk med 11vrige koncernvirksomheder for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbyt­
te, renter og royalties ind en for sambeskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse over 
for SKAT fremgar af administrationsselskabets iusregnskab, Knudseje Holding ApS, CVR-nr. 34 09 42 41. Eventuelle senere kor­
rektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v. vii kunne medf11re, at selskabets h.eftelse udg11r et st11rre bel11b. 

12 Flnanslelle rislcl 

Rislkostyringspolitik 

Selskabet er som f11lge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for .end ringer i renteniveau. Det er selskabets po­
litik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Selskabets finansielle styring retter sig saledes alene mod styring af fi­
nansielle risici vedr11rende drift og finansiering. 

23 



Arsregnskab 1. januar - 31. december 

Noter 

12 Finansielle rlsici (fortsat) 

Stiholt Holdlng A/S 

Arsrapport 2020 

Vedrsrende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og metoder, herunder anvendte indregningskriterier og malingsgrundlag, 
henvises til omtale under anvendt regnskabspraksis. 

Valutarisicl 

Selskabet pavirkes kun af uvresentlige valutakursudsving, idet bade indtregter og omkostninger afregnes i DKK. 

Lan er optaget i DKK, ligesom udlan til dattervirksomheder foretages i DKK. 

Renterislcl 

Pr. 31. december 2020 var selskabets Ian i al vresentlighed variabelt forrentede Ian. 

En stigning i renteniveauet pa 1 % p.a. i forhold til balancedagens renteniveau ville alt andet lige have haft en negativ indvirkning 
pa resultat efter skat og egenkapital pa 226 t.kr. (2019: 218 t.kr.). Et fald i renteniveauet ville have haft en tilsvarende positiv ind­

virkning. 

Kreditrisicl 

Selskabet har ingen finansielle udlan pr. 31. december 2020, hvorfor selskabet ingen kreditrisici har. 

Ukviditetsrisici 

Likviditetsrisiko udtrykker risikoen for, at lantagning, herunder refinansiering, sker pa darligere betingelser og/eller tit hsjere om­

kostninger, eller at selskabet i vrerste fald ikke kan skaffe tilstrrekkelig likviditet til drifts- og investeringsaktivitet. 

Stiholt HoldingA/S' likviditetsreserve pr. 31. december 2020 bestar af opbakning fra virksomhedsejeme. 

Selskabets greldsforpligtelser pr. 31. december 2020 forfalder som fslger: 

lkr. 

Gaeldsforpllgtelser 
Langfristede anden g�ld 
Virksomhedsdeltagere 
G�ld Iii moder- og dattel'lirksomheder 

31. december2020 

Regnskabs­

maessigVlltnH 

7.013 
3.046 

12.511 

22.570 

Kontraklllge 

penge. 

7.663 
3.706 

13.011 

24.380 

Selskabets greldsforpligtelser pr. 31. december 2019 forfalder som fslger: 

Kontraklllge 

Regnskabs- penge-
lkr. maesslg vaenll stJtmme 

Gaeldsforpllgtelser 
Langfristede anden g�ld 7.032 7.962 
Virksomhedsdeltagere 2.889 3.515 
G�ld Iii moder- og dattel'lirksomheder 11.927 12.404 

31. december2019 21.848 23.881 

lnden 

for Ur 

300 
0 

13.011 

13.311 

lnden 

for Ur 

300 
0 

12.404 

12.704 

2-31r 

7.363 
0 
0 

7.363 

2-31r 

600 
0 
0 

600 

0 
0 
0 

0 

4-Slr 

7.062 
0 
0 

7.062 

Efter51r 

0 
3.706 

0 

3.706 

Efter51r 

0 
3.515 

0 

3.515 
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12 Flnanslelle rislcl (fortsat) 

Kapitalstyring 

Kapitalstyring i Stiholt Holding A/S-koncemen foretages for SBS-koncemen. Der er saledes ikke opsat operationelle mal eller po­
litikker isoleret for Stiholt Holding A/S. 

Kategori af flnanslelle lnstrumenter 

Der er ingen finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvmrdi via resultatopgllrelsen. 

Udlan, tilgodehavender og finansielle forpligtelser males alle til amortiseret kostpris. 

13 N111rtstAende parter 

Stiholt Holding A/S er en del af koncemregnskabet for Knudseje HoldingApS, som er den mindste henholdsvis st11rste koncem, 
hvori virksomheden indgar som dattervirksomhed. 

Selskabets nmrtstaende parter bestar af kapitalejere og deres modervirksomheder samt dattervirksomheder, jf. note 6. 

Stiholt Holding A/S indgar i koncemregnskabet for Knudseje Holding ApS. 

Der har ikke vreret samhandel med moder- og dattervirksomheder i arets lllb. 

Transaktioner med dattervirksomheder gennemf11res pa markedsmressige vilkiir. 

Mellemvrerender med moder- og dattervirksomheder fremgar af selskabets balance. Mellemvrerender er forrentede og indgas pa 
almindelige samhandelsbetingelser. 

Forrentning af finansielle mellemvrerender med moder- og dattenrirksomheder fremgar af note 4. 

Selskabet har i arets lllb et finansielt mellemvrerende med virksomhedsdeltagere, der er forrentet pa markedsmressige vilkiir. For­
rentningen fremgar af note 4. 

Der har ikke vreret samhandel med bestyrelsesmedlemmers advokatforretning vedr11rende bestyrelsesarbejde og lllbende radgiv­
ning m.v. samt datterselskabers ledelse og bestyrelse i 2020. Samhandlen udgjorde i 2019 4 t.kr. 

Ud over ovenstiiende og sambeskatningsskat har der ikke vreret transaktioner med disse nrertstaende parter. 

Herudover har der ikke i arets lllb vreret gennemfllrt transaktioner med bestyrelse, direktion, aktionrerer ell er and re nmrtstflende 
parter. 

Bestyrelse og dlrektion 

Stiholt Holding A/S' nrertstiiende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabemes bestyrelse og direktion samt disse per­
soners relaterede familiemedlemmer. Nrertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori fllmrevnte personkreds har vresent­
lige interesser. 

Der har vreret samhandel med bestyrelsesmedlemmers advokatforretninger. Disse transaktioner er foretaget pa markedsmressige 
vilkar. 
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14 Ny regnskabsregulering 

IASB har pa tidspunktet for offentliggllrelse af arsrapporten udsendt nye og amdrede regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, 
der ikke er obligatoriske for Stiholt Holding A/S ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2020. De godkendte ikke-ikrafttradte stan­
darder og fortolkningsbidrag implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske for Stiholt Holding A/S. 

In gen af de nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag forventes at fa indflydelse pa indregning og milling i arsregnskabet. 

15 Begivenheder efter balancedagen 

SBS-koncemen pr. 31. december 2020 har en negativ egenkapital pa 155.400 t.kr. SBS-koncemen solgte den 7. januar 2021 
SBS Friction til italienske Brembo Group SpA. Salgsprisen pa DKK 300 mio. medfllrer en regnskabsmressig avance pa DKK 152 
mio., i koncemregnskabet som vii blive indtregtsfllrt i 2021, hvor kontrollen overgar til Brembo. Etter indregning af avancen primo 
januar 2021 udgjorde SBS-koncemens og moderselskabets egenkapital henholdsvis DKK-3 mio. og DKK 100 mio. 

Den 5. maj 2021 oplyste SBS-koncemen, at der er indgaet aftale om at srelge dattervirksomheden SBS Automotive A/S til Borg 
Automotive A/S. Salget er betinget af en vedtagelse pa en ekstraordinrer generalforsamling i SBS A/S den 7. juni 2021, godken­
delse af relevante konkurrencemyndigheder og sredvanlige closing-forhold. Salget forventes gennemfllrt den 1. juli 2021. 

Salgsprisen for SBS Automotive fastsrettes pa baggrund af en earn-out model, baseret pa 5 gange virksomhedens rapporterede 
driftsresultat fllr af- og nedskrivninger (EBITDA) i 2022 reguleret for nettorentebrerende greld og med sredvanlig regulering af ar­
bejdskapitalen. 

Modellen giver SBS Group adgang til en mulig upside i 2022, hvor SBS Automotive ventes at forbedre sin driftsindtjening og frie 
pengestrtmme i takt med, at markedeme antages at genabne fuldt ud efter Covid-19, og effekten af planlagte strategiske initiati­
ver ventes at me Ide sig. 

lflllge estimater, baseret pa �BS Automotives forretningsplan, antages salgsprisen pa greldfri basis (enterprise value) at blive i ni­
veauet DKK 200-250 mio. Ud af salgsprisen ska I SBS Group indfri udestaende bank- og leasinggreld, drekke transaktionsom­
kostninger og afholde drifts- og nedlukningsomkostninger. 

SBS Group og selskabets to hovedbanker har indgaet en aftale om fordelingen af nettoprovenuet fra salget Malet med aftalen er, 
at SBS Groups aktionrerer - pa trods af selskabets hllje, nettorentebrerende greld - far mulighed for at fa del i nettoprovenuet fra 
salget Aktionreremes eventuelle andel vii afhrengige af SBS Automotives finansielle resultater og virksomhedens eksekvering af 
sin forretningsplan. 

Som flllge af bankaftalen antages en salgspris i niveauet DKK 200-250 mio. pa greldfri basis at give SBS Groups aktionrerer et 
provenu op til DKK 50 mio., sa de ved nedlukning af SBS Group kan fa udbetalt op til DKK 15,6 pr. aktie (ekskl. egne aktier). Pa 
grund af is.er de markedsmressige usikkerheder er estimaterne behreftet med stor usikkerhed. Til sammenligning var den ind re 
vrerdi pr. aktie minus DKK 48,4 den 31. december 2020. 

Den officielle bllrskurs pa Kllbenhavns Fondsbllrs pa aktieme i dattervirksomheden Scandinavian Brake System A/S er i 2021 
faldet til niveauet kursniveauet DKK 15,6 pr. aktie. 

Der er herudover ikke efter regnskabsarets udlllb indtruffet begivenheder af vresentlig betydning for arsrapporten for 2020. 
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