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Ledelsespåtegning 
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og 
godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar – 
31. december 2017 for NTR Holding A/S. 
 
Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt 
af EU og danske oplysningskrav til årsrapporter for 
børsnoterede selskaber. 
 
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og års-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens 
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 
31. december 2017 samt af resultatet af koncernens 
og selskabets aktiviteter og pengestrømme for regn-
skabsåret 1. januar – 31. december 2017. 
 

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse 
en retvisende redegørelse for udviklingen i koncernens 
og selskabets aktiviteter og økonomiske forhold, årets 
resultater, selskabets finansielle stilling og den finan-
sielle stilling som helhed for de virksomheder, der er 
omfattet af koncernregnskabet samt en beskrivelse af 
de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som kon-
cernen og selskabet står over for. 
 
Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse. 
 

 
København, den 19. marts 2018 
 
Direktion 
 
 
Ole Mikkelsen 
Direktør 
 
 
Bestyrelse 
 
 
Niels Heering Klaus Kjærulff 
Formand 
 
 
 
Ole Steffensen 
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 
 

Til kapitalejerne i NTR Holding A/S 
 
Konklusion 
Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet 
for NTR Holding A/S for regnskabsåret 1. januar – 31. 
december 2017, der omfatter totalindkomstopgørelse, 
balance, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørelse 
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for så-
vel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og 
årsregnskabet udarbejdes efter International Financial 
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere 
krav i årsregnskabsloven. 
 
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og års-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens 
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 
31. december 2017 samt af resultatet af koncernens 
og selskabets aktiviteter og pengestrømme for regn-
skabsåret 1. januar - 31. december 2017 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting 
Standards som godkendt af EU og yderligere krav i års-
regnskabsloven. 
 
Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen. 
 
Grundlag for konklusion 
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med 
internationale standarder om revision og de yderligere 
krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge 
disse standarder og krav er nærmere beskrevet i revi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisio-
nen af koncernregnskabet og årsregnskabet”. Vi er 
uafhængige af koncernen i overensstemmelse med in-
ternationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske 
regler) og de yderligere krav, der er gældende i Dan-
mark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores 
opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstræk-
keligt og egnet som grundlag for vores konklusion. 
 
Efter vores bedste overbevisning er der ikke udført 
forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 
5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014. 
 
Vi blev første gang valgt som revisor for NTR Holding 
A/S den 29. november 1989 for regnskabsåret 1989. Vi 
er genvalgt årligt ved generalforsamlingsbeslutning i 
en samlet sammenhængende opgaveperiode på 29 år 
frem til og med regnskabsåret 2017. 
 

Centrale forhold ved revisionen 
Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der ef-
ter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vo-
res revision af koncernregnskabet og årsregnskabet 
for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2017. 
Disse forhold blev behandlet som led i vores revision 
af koncernregnskabet og årsregnskabet som helhed og 
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver 
ikke nogen særskilt konklusion om disse forhold. 
 
Den regnskabsmæssige værdi af goodwill 
Den regnskabsmæssige værdi af goodwill udgør pr. 31. 
december 2017 99,3 mio.kr. (31. december 2016: 99,3 
mio.kr.). 
 
Genindvindingsværdien opgøres som den højeste 
værdi af dagsværdi med fradrag af salgsomkostninger 
og kapitalværdien. Ved opgørelsen af kapitalværdien 
udøver ledelsen væsentlige skøn, herunder opgørelse 
af skønnede fremtidige pengestrømme baseret på 
budgetter for 2018 og prognoser for 2019-2021, fast-
sættelse af diskonteringsfaktor og vækstfaktoren i ter-
minalperioden. 
 
Vi har vurderet, at nedskrivningstest af goodwill er et 
centralt forhold ved revisionen som følge af, at good-
will udgør 61% (2016: 61%) af koncernens samlede ak-
tiver, og som følge af de væsentlige skøn, ledelsen skal 
udøve i forbindelse med opgørelsen af kapitalværdien. 
De foretagne skøn kan have væsentlig indflydelse på 
koncernens aktiver, resultat og egenkapital. 
 
Vi har vurderet, at de centrale forhold i forbindelse 
med nedskrivningstesten af goodwill især knytter sig 
til følgende elementer i ledelsens værdiansættelses-
model, og vores revision har derfor været fokuseret på 
disse elementer: 
 
1. fastsættelse af fremtidige pengestrømme baseret 

på budgetter for 2018 og prognoser for 2019-2021. 
2. fastsættelse af diskonteringsfaktor. 
 
Den af ledelsen anvendte metode for værditest af 
goodwill og de væsentligste elementer heri og forud-
sætninger herfor er beskrevet i regnskabets note 12.  
 
Forholdet er behandlet således i revisionen 
Vi har opnået en forståelse af ledelsens proces for og 
kontrol med nedskrivningstest af goodwill samt sikret 
os, at de anvendte metoder og principper er uæn-
drede i forhold til året før. Vi har endvidere testet 
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nøjagtighed og fuldstændighed af den model, der er 
anvendt ved nedskrivningstesten. 
 
Vi har vurderet nedskrivningstesten af goodwill ved at 
indhente og vurdere ledelsens opgørelse af skønnede 
fremtidige pengestrømme og afstemme disse til de se-
neste ledelsesgodkendte budgetter og prognoser. Vi 
har vurderet væsentlige forudsætninger for de fremti-
dige pengestrømme. Vi har vurderet ledelsens opgø-
relse af diskonteringsfaktoren ved brug af interne spe-
cialister. Vi har vurderet rimeligheden af ledelsens 
skønnede fremtidige pengestrømme, investeringer og 
indtjening i lyset af, hvordan historiske budgetter er 
realiseret og den aktuelle indtjening. 
 
Vi har vurderet de af ledelsen udarbejdede følsom-
hedsanalyser af væsentlige modelvariable ved at øge 
diskonteringsfaktor og reducere indtjeningen i termi-
nalperioden. 
 
Udtalelse om ledelsesberetningen 
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. 
 
Vores konklusion om koncernregnskabet og årsregn-
skabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om 
ledelsesberetningen. 
 
I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og 
årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelses-
beretningen er væsentligt inkonsistent med koncern-
regnskabet eller årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at in-
deholde væsentlig fejlinformation. 
 
Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesbe-
retningen indeholder krævede oplysninger i henhold 
til årsregnskabsloven. 
 
Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, 
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med 
koncernregnskabet og årsregnskabet og er udarbejdet 
i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi 
har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesbe-
retningen. 
 
Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregn-
skabet 
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede i overensstemmelse med International Financial 
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere 
krav i årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for 
nødvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 

årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset 
om denne skyldes besvigelser eller fejl. 
 
Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og årsregn-
skabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens 
og selskabets evne til at fortsætte driften, at oplyse 
om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er re-
levant, samt at udarbejde koncernregnskabet og års-
regnskabet på 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 gøre 
dette. 
 
Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet 
og årsregnskabet 
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om 
koncernregnskabet og årsregnskabet som helhed er 
uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspå-
tegning med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et 
højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at 
en revision, der udføres i overensstemmelse med in-
ternationale standarder om revision og de yderligere 
krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væ-
sentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformati-
oner kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og 
kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har ind-
flydelse på de økonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne træffer på grundlag af koncernregnska-
bet og årsregnskabet. 
 
Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse 
med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi 
faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:  
 
 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig 

fejlinformation i koncernregnskabet og årsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, 
udformer og udfører revisionshandlinger som reak-
tion på disse risici samt opnår revisionsbevis, der er 
tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores 
konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig 
fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere 
end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, 
idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller 
tilsidesættelse af intern kontrol. 
 

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med rele-
vans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstændighe-
derne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion 
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om effektiviteten af koncernens og selskabets in-
terne kontrol.  
 

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er 
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som 
ledelsen har udarbejdet, er rimelige. 
 

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af kon-
cernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af 
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, 
samt om der på grundlag af det opnåede revisions-
bevis er væsentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl 
om koncernens og selskabets evne til at fortsætte 
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig 
usikkerhed, skal vi i vores revisionspåtegning gøre 
opmærksom på oplysninger herom i koncernregn-
skabet og årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret på det revisions-
bevis, der er opnået frem til datoen for vores revisi-
onspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold 
kan dog medføre, at koncernen og selskabet ikke 
længere kan fortsætte driften. 
 

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struk-
tur og indhold af koncernregnskabet og årsregnska-
bet, herunder noteoplysningerne, samt om koncern-
regnskabet og årsregnskabet afspejler de underlig-
gende transaktioner og begivenheder på en sådan 
måde, at der gives et retvisende billede heraf. 
 

 Opnår vi tilstrækkeligt og egnet revisionsbevis for de 
finansielle oplysninger for virksomhederne eller for-
retningsaktiviteterne i koncernen til brug for at ud-
trykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er 
ansvarlige for at lede, føre tilsyn med og udføre kon-
cernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisi-
onskonklusion. 

 
Vi kommunikerer med bestyrelsen om blandt andet 
det planlagte omfang og den tidsmæssige placering af 
revisionen samt betydelige revisionsmæssige observa-
tioner, herunder eventuelle betydelige mangler i in-
tern kontrol, som vi identificerer under revisionen.  
 
Vi afgiver også en udtalelse til bestyrelsen om, at vi 
har opfyldt relevante etiske krav vedrørende uaf-
hængighed, og oplyser den om alle relationer og andre 
forhold, der med rimelighed kan tænkes at påvirke vo-
res uafhængighed og, hvor dette er relevant, tilhø-
rende sikkerhedsforanstaltninger. 
 
Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret 
til bestyrelsen, fastslår vi, hvilke forhold der var mest 

betydelige ved revisionen af koncernregnskabet og 
årsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er 
centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse for-
hold i vores revisionspåtegning, medmindre lov eller 
øvrig regulering udelukker, at forholdet offentliggøres, 
eller i de yderst sjældne tilfælde, hvor vi fastslår, at 
forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspå-
tegning, fordi de negative konsekvenser heraf med ri-
melighed ville kunne forventes at veje tungere end de 
fordele den offentlige interesse har af sådan kommu-
nikation. 
 
 
 
København, den 19. marts 2018 
 

Deloitte 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
CVR-nr. 33 96 35 56 
 
 
Jesper Jørgensen Christian Sanderhage 
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor 
MNE-nr. 9664 MNE-nr. 23347 
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Koncernens hoved- og nøgletal 
 

(DKK mio.) 2013 2014 2015 2016 2017 

      

Hovedtal      

Nettoomsætning 88,1 89,5 89,5 80,1 79,9 

Bruttoresultat 32,8 36,0 34,5 30,3 32,6 

Resultat af primær drift (EBIT) 6,7 8,4 2,5 3,5 5,2 

Resultat af finansielle poster -3,4 -3,9 -3,0 -2,6 -1,3 

Årets resultat af fortsættende aktiviteter før skat 3,3 4,5 -0,5 0,9 3,9 

Årets resultat af ophørte aktiviteter -1,0 -2,2 -0,7 -0,4 -0,4 

Årets resultat 3,5 1,1 -1,2 -3,7 2,4 

Totalindkomst 4,0 2,1 -0,6 -5,3 2,1 

Investering i materielle aktiver 1,8 0,5 0,3 1,4 2,2 

Egenkapital 104,3 112,8 118,0 112,7 122,5 

Rentebærende gæld, netto 48,2 35,8 28,4 19,2 11,9 

Balancesum 205,4 187,0 177,2 162,3 162,2 

      

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 63 61 61 60 58 

Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 1.886 2.020 2.121 2.260 2.402 

      

Regnskabsrelaterede nøgletal      

Egenkapitalforrentning (%) 3,4 1,0 -1,0 -3,2 2,0 

      

Aktierelaterede nøgletal (DKK)      

Resultat pr. aktie 1,8 0,5 -0,6 -1,6 1,0 

Totalindkomst pr. aktie 2,1 1,0 -0,2 -2,4 0,9 

Indre værdi pr. aktie 55 55 52 50 49 

Børskurs pr. aktie 44 33 30 34 39 
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Ledelsesberetning 
 

Koncernoversigt 
NTR Holding A/S investerer i mindre og mellemstore 
virksomheder med en stærk position på det globale 
marked inden for et nicheområde. 
 
NTR Holding A/S vil udvikle koncernens virksomheder 
gennem organisk vækst og opkøb samt give aktionæ-
rerne et konkurrencedygtigt afkast af deres investe-
rede kapital. 
 
Daniamants forretningsområde er sikkerhedslys til 
redningsveste, redningsflåder og redningskranse samt 
marineelektronik som f.eks. salinometre, oliedetekto-
rer og 3D sonarer. 
 
R+S Baugesellschaft mbH, Tyskland, afvikler selskabets 
tidligere entreprenøraktiviteter.

 
 

 
 
 

Året i hovedtræk 
Koncernens totalindkomst udgør DKK 2,1 mio. (2016: 
DKK -5,3 mio.). Koncernens resultat af fortsættende 
aktiviteter før skat udgør DKK 3,9 mio. (2016: DKK 0,9 
mio.), og underskud af ophørte aktiviteter udgør DKK 
0,4 mio. (2016: DKK 0,4 mio.). Årets resultat før skat af 
fortsættende aktiviteter er således på niveau med de 
senest udmeldte forventninger på DKK 3-4 mio. 
 
Moderselskabets totalindkomst udgør DKK 7,6 mio. 
(2016: DKK 6,5 mio.) og resultat af fortsættende aktivi-
teter før skat DKK 8,0 mio. mod DKK 7,3 mio. i 2016. 
Moderselskabets egenkapital udgør DKK 150,6 mio. 
mod DKK 135,3 mio. i 2016. 

 
Koncernens pengestrømme fra driften udgør DKK 3,5 
mio. i 2017 mod DKK 12,0 mio. i 2016. Pengestrøm-
mene fra investeringsaktiviteterne udgør DKK -4,3 
mio. i 2017 mod DKK -2,7 mio. i 2016. 
 
For at styrke selskabets soliditet og dermed øge kon-
cernens finansielle fleksibilitet til fremtidige investe-
ringer i den fortsatte udvikling af Daniamant har NTR 
Holding A/S i første halvår 2017 forhøjet B-aktiekapita-
len med nominelt DKK 4.300.660, svarende til 215.033 
stk. nye B-aktier, ved en rettet emission til markeds-
kurs. Nettoprovenuet af emissionen udgjorde DKK 7,7 
mio. 
 

  

NTR Holding A/S

R+S Baugesellschaft 
mbH, Tyskland 

100 %

NTR Invest A/S

100 %

Daniamant A/S

Daniamant Ltd., 
England
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Koncernens aktiviteter 
 
NTR Invest A/S 
Direktion: Ole Mikkelsen 

 
NTR Invest A/S er moderselskab for Daniamant A/S-
gruppen. 
 
Daniamant A/S-gruppen 
Direktion: Kevin Rough, CEO 

 
Daniamant opererer inden for tre produktområder 
 
 Safe People 

Daniamant er ledende på verdensmarkedet for 
udvikling, produktion og salg af sikkerhedslys til 
redningsveste, redningsflåder og redningskranse. 

 
 Safe Systems 

Herunder 
o salinometre (til måling af saltkoncentration), 

der benyttes i skibes boiler systemer, fersk-
vandsgeneratorer og anlæg til håndtering af 
ballastvand, samt 

o oliedetektorer, der benyttes i skibes boiler sy-
stemer. 
 

 Safe Sailing 
Herunder 
o brovagtsalarmer, der registrerer aktivitet på 

kommandobroen på skibe for herved at for-
hindre ulykker, 

o inklinometre til forøgelse af sikkerheden og 
reduktion af brændstofforbruget samt 

o 2D og 3D sonarer til forebyggelse af grund-
stødning. 

 

 
 
Årets omsætning blev på DKK 79,9 mio. (2016: DKK 
80,1 mio.) med EBITDA på DKK 13,7 mio. (2016: DKK 
12,4 mio.), hvilket er i overensstemmelse med forvent-
ningerne ved årets start. 
 
Daniamant gruppens egenkapital udgør ultimo 2017 
DKK 78,1 mio. mod DKK 85,4 mio. ultimo 2016. Faldet i 

egenkapitalen skyldes overvejende udlodning af ud-
bytte i løbet af regnskabsåret. 
 
Sikkerhedslys og salinometre udgør hovedparten af 
omsætningen. Der er også en tilfredsstillende inte-
resse for nyere produkter som det innovative LED nød-
signal ODEO Flare samt inklinometre, men væksten i 
disse produkter begrænses af en manglende regule-
ring, og Daniamant arbejder aktivt for at få indført 
standarder og regulering med henblik på øget sikker-
hed til søs. 
 
ODEO Flare er således nu i enkelte lande accepteret 
som alternativ til de traditionelle pyrotekniske nød-
blus, og Bureau Veritas, en international certificerings-
virksomhed, er begyndt at kræve inklinometre installe-
ret på visse typer af slæbebåde. 
 
Konventionen for behandling af ballastvand trådte i 
kraft i efteråret 2017, men fristen for implementering 
på bestående skibe er udskudt to år med det resultat, 
at den forventede stigning i selskabets salg af elektro-
nikprodukter som følge af konventionens ikrafttræden 
ikke er realiseret i 2017. Konventionen forventes fra 
2019 at påvirke salget af elektronikprodukter positivt. 
 
Markedet for sikkerhedslys til lokalisering af overle-
vende kan karakteriseres som en nicheforretning in-
den for redningsudstyrsindustrien. Et vigtigt aspekt af 
markedet er de forskellige kvalitetscer-
tificeringer og internationale 
standarder, som er lovkrav. 
Leverandørerne og kunderne 
skal være i besiddelse af alle 
nødvendige godkendelser for 
både virksomheden og dets 
produkter, herunder ISO 9000, 
MED, SOLAS, ATEX, IECEX 
samt yderligere en række 
internationale godkendel-
ser. Alle ovennævnte certificeringer skal fornys lø-
bende. 
 
På baggrund af disse strenge lovkrav bliver Dania-
mants redningslys således jævnligt tjekket og udskiftet 
ude hos Daniamants kunder. Der udskiftes normalt 
med intervaller på 5 år, hvilket giver Daniamant mulig-
hed for et betydeligt gensalg. 
 
Den samlede efterspørgsel efter redningslys bestem-
mes af omfanget af nybygning af skibe, udskiftninger 
af tidligere leverede produkter samt af nye sikkerheds-
bestemmelser. 
 

Dan W3, Daniamants mest solgte 

sikkerhedslys til redningsveste 
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Daniamant har erhvervet EchoPilot og har dermed tilføjet avancerede sonarer til produktprogrammet 
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Markedet for Daniamants produkter er præget af en 
stor prismæssig konkurrence som følge af øget kon-
kurrence fra flere nye producenter i Kina og i Europa. 
Daniamant vurderer, at selskabet har opretholdt sin 
markedsandel inden for sikkerhedslys, men har været 
nødsaget til at matche en aggressiv prissætning fra 
konkurrenter. 
 
Markedet er endvidere påvirket af et fortsat lavt inve-
steringsniveau i shippingbranchen. Ordrer på kryds-
togtskibe går imod den negative trend, hvilket er posi-
tivt for nysalget af sikkerhedslys. 
 
Daniamant har også i 2017 fortsat et betydeligt udvik-
lingsarbejde med løbende forbedringer af en række 
produkter. Denne udviklingsproces har også givet mu-
lighed for at rationalisere produktionen og dermed 
sikre en bedre konkurrenceevne. 
 
Resultatet har været, at flere nye produkter er intro-
duceret løbende på markedet igennem 2017, hvilket 

forventes fortsat at bidrage til en styrkelse af selska-
bets markedsposition. 
 
Daniamant har i 2017 købt aktiverne i det engelske 
selskab EchoPilot, der udvikler og producerer avance-
rede sonarer til forøgelse af sikkerheden til søs. Echo-
Pilots sonarer skanner havbunden foran fartøjet og 
kan derved forhindre grundstødning. 
 
Med denne akkvisition udvider Daniamant sit Safe Sai-
ling produktprogram og henvender sig til et nyt kunde-
segment inden for marinemarkedet med henblik på at 
reducere eksponering mod erhvervssegmentet. Echo-
Pilot patenterede verdens første fremadrettede real-
tidssonar i 1992, og i 2012 udviklede selskabet deres 
3D sonar. 
 
Daniamant vil gennem sit globale netværk af distribu-
tører øge salgs- og markedsføringsaktiviteterne af 
EchoPilots sonarer, og vil på længere sigt investere i 
udvikling af nye produkter for at sikre en fortsat høj 
konkurrenceevne. 

 
Som et led i den løbende produktudvikling 
har Daniamant udviklet ODEO Distress 
Flare, en ny version af det innovative LED 
nødsignal ODEO Flare, der er suppleret med 
infrarødt lys for yderligere at forbedre nød-
stedtes chance for at blive lokaliseret. 
ODEO Distress Flare vil blive introduceret i 
1. halvår 2018, og produktet er især hen-
vendt til fritidssejlere og outdoorsegmen-
tet. Den nuværende version af ODEO Flare 
blev i 2016 kåret som ”Best Buy” af det bri-
tiske magasin Practical Boat Owner. 

ODEO Distress Flare, det innovative LED nødsignal 
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Udviklingen og typegodkendelsen af Oil Level Alarm 
(oliedetektor) blev gennemført i 2017 som planlagt, 
men ordreindgangen er negativt påvirket af det fortsat 
lave niveau for nybygning af skibe. 
 
Daniamants hovedkontor er beliggende i Slangerup i 
Nordsjælland. Selskabet har produktions- og salgsfaci-
liteter i Slangerup og i Portsmouth i England, og facili-
teterne er samlet i et fælles kvalitetssikringssystem. 
 
Daniamant besluttede i 2017 at fusionere tre danske 
Daniamant selskaber til et selskab, Daniamant A/S, 
med henblik på at tilrette den juridiske struktur til den 
struktur, der i praksis har været gældende over for 
kunder og internt i en årrække siden marineelektronik-
aktiviteterne blev integreret med sikkerhedslysaktivi-
teterne i en fælles organisation. 
 
BREXIT 
Godt halvdelen af Daniamants omsætning genereres 
af det engelske datterselskab Daniamant Ltd. 
 
Daniamants omsætning og indtjening påvirkes derfor 
af udsving i GBP valutakursen. Fortsat volatilitet i GBP 
kursen forventes i forbindelse med, at forhandlingerne 
om Storbritanniens udtrædelse af EU fortsætter i 
2018. 
 
De fremtidige konsekvenser for Daniamant afhænger 
af udfaldet af forhandlingerne mellem EU og Storbri-
tannien om vilkårene for Storbritanniens udtræden og 
det fremtidige samarbejde. Udfaldsrummet er fortsat 
meget åbent, og Daniamant vil følge udviklingen tæt. 
 
INVESTERINGER 
Der er i regnskabsåret 2017 investeret DKK 4,3 mio. 
(2016: DKK 2,7 mio.), heraf en stor del i produktudvik-
ling. 
 
FREMTIDEN 
Udviklingen påvirkes positivt af produktudviklingen og 
af organisk vækst, og udviklingen påvirkes negativt af 
hård priskonkurrence. Der forventes i det kommende 
år en omsætning på DKK 75-80 mio. mod DKK 80 mio. i 
2017 og en indtjening på niveau med 2017. 
 
Det er NTR Holdings strategi at investere i udviklingen 
af Daniamant, aktuelt med fokus på organisk vækst. 
 

R+S Baugesellschaft mbH 
Direktion: Bjørn Petersen 

 
NTR Holding koncernen besluttede for adskillige år si-
den at gennemføre en kontrolleret afvikling af de tidli-
gere entreprenøraktiviteter i datterselskabet R+S Bau-
gesellschaft i Tyskland. 
 
Selskabet har ved udgangen af 2017 et enkelt udestå-
ende tilgodehavende, hvor der er en igangværende 
retslig proces, som forventes afsluttet i løbet af det 
kommende år. 
 
Afviklingen har i 2017 medført nettoomkostninger på 
DKK 0,4 mio. (2016: DKK 0,4 mio.). 
 
Selskabet har ultimo 2017 en egenkapital på DKK 2,5 
mio. 
 
Selskabets likvider udgør DKK 3,8 mio. (2016: DKK 3,9 
mio.). Det forventes, at den resterende afvikling af R+S 
Baugesellschaft kan gennemføres inden for selskabets 
egne økonomiske rammer. 
 

Usikkerhed ved indregning og måling 
Den regnskabsmæssige værdi af goodwill udgør pr. 31. 
december 2017 DKK 99,3 mio., og på statusdagen er 
genindvindingsværdien DKK 30,5 mio. højere end den 
regnskabsmæssige værdi af goodwill. Ultimo 2016 var 
forskellen DKK 20,1 mio. 
 
En følsomhedsanalyse viser, at 
 en stigning i diskonteringsfaktoren efter skat på 

1,5%-point (2016: 1,0%-point), 
 en reduktion af EBITDA i terminalperioden på 20% 

(2016: 14%) eller 
 en reduktion i vækstfaktoren i terminalperioden 

på 2,1%-point (2016: 1,2%-point) 
vil medføre, at genindvindingsværdien bliver lig den 
regnskabsmæssige værdi. En GBP valutakurs, der i ter-
minalperioden er 28% lavere end den forudsatte, vil 
alt andet lige vil medføre en reduktion af EBITDA i ter-
minalperioden på 20%. For nærmere beskrivelse hen-
vises til note 12. 
 

Usædvanlige forhold 
Der har i regnskabsåret ikke været usædvanlige for-
hold, som har påvirket resultatet. 
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Særlige risici 
 
Forretningsmæssige risici 
Koncernens væsentligste forretningsmæssige risiko er 
forbundet med evnen til at være stærkt positioneret 
på de markeder, hvor koncernens produkter sælges. 
Løbende produktudvikling er et vigtigt element i fast-
holdelse af markedspositionen. 
 
Finansielle risici 
Koncernen er som følge af sin drift, sine investeringer 
og sin finansiering eksponeret over for ændringer i va-
lutakurser og renteniveau. Moderselskabet styrer de 
finansielle risici i koncernen centralt og koordinerer 
koncernens likviditetsstyring, herunder kapitalfrem-
bringelse og placering af overskudslikviditet. Koncer-
nen følger en bestyrelsesgodkendt finanspolitik, der 
opererer med en lav risikoprofil, således at valuta-, 
rente- og kreditrisici kun opstår med udgangspunkt i 
kommercielle forhold. 
 
Koncernens anvendelse af afledte finansielle instru-
menter er reguleret gennem politik vedtaget af besty-
relsen samt af interne forretningsgange. 
 
VALUTARISICI 
Aktiviteter udført af de danske selskaber i koncernen 
påvirkes af valutakursændringer, idet omsætningen 
primært faktureres i udenlandsk valuta, mens omkost-
ninger, herunder lønninger, afholdes i DKK. Af koncer-
nens omsætning hidrører 39% fra andre lande end 
Danmark og EU-landene. 
 
Koncernen påvirkes desuden af ændringer i valutakur-
serne som følge af, at det engelske datterselskabs re-
sultat og egenkapital ved årets udgang omregnes til 
DKK på baggrund af henholdsvis gennemsnitskurser og 
balancedagens kurs. 
 
GBP valutakursen er faldet 3% i løbet af året, og det 
estimeres, at den faldende GBP kurs har påvirket om-
sætningen negativt med DKK 1 mio. i 2017. Fortsat vo-
latilitet i GBP kursen forventes i forbindelse med, at 
forhandlingerne om udtrædelse fortsætter i 2018. 
 
Koncernens valutarisici afdækkes primært gennem 
matchning af indbetalinger og udbetalinger i samme 
valuta samt ved brug af valutaterminskontrakter. 
 
Det er koncernens valutapolitik at afdække minimum 
50% af de forventede udækkede valutakursrisici for 
USD inden for de førstkommende 6 måneder. Det sker 
via valutaterminsaftaler. 
 

RENTERISICI 
Koncernens rentebærende nettogæld, opgjort som 
sælgerfinansiering og bankgæld fratrukket beholdning 
af likvide midler, er i årets løb faldet fra DKK 19,2 mio. 
til DKK 11,9 mio. Den rentebærende gæld er optaget i 
DKK og GBP. 
 
Med udgangspunkt i nettogælden ved udgangen af 
regnskabsåret 2017 vil en stigning på ét procentpoint i 
det generelle renteniveau medføre en stigning i kon-
cernens årlige renteomkostninger før skat på ca. DKK 
0,1 mio. 
 
KREDITRISICI 
Kreditrisici knyttet til finansielle aktiver svarer til de i 
balancen indregnede værdier. Koncernen vurderer 
ikke, at der er væsentlige risici vedrørende en enkelt 
kunde eller samarbejdspartner. Koncernens politik for 
påtagelse af kreditrisici medfører, at alle større kunder 
og andre samarbejdspartnere løbende kreditvurderes. 
 
LIKVIDITET 
Det er koncernens politik, at kapitalfrembringelse 
samt placering af overskudslikviditet styres centralt af 
moderselskabet i det omfang, det vurderes hensigts-
mæssigt. Koncernen har endvidere mål for likviditets-
beredskab i form af overskudslikviditet og kreditfacili-
teter, som koncernen skal have til rådighed. 
 

Videnressourcer 
Koncernens videnressourcer kan opdeles i fire katego-
rier: kunder, teknologi, processer og medarbejdere. 
 
Kunder 
Det er koncernens mål at skabe værdi for kunderne i 
form af løsninger, der udvikles i samarbejde med kun-
derne og slutbrugerne, samt opfylde kundernes for-
ventninger ved levering af produkter af høj kvalitet, 
overholdelse af leveringsbetingelser mv. Indikatorerne 
for disse mål er blandt andet kundetilfredshed og kun-
deloyalitet. Der følges løbende op på disse nøgleindi-
katorer ved forespørgsler til kunderne. 
 
Kundetilbagemeldingerne viser, at Daniamant generelt 
ligger stabilt og tilfredsstillende på disse indikatorer. 
 
Teknologi 
Det er væsentligt for koncernen på såvel kort som lang 
sigt, at der sikres den rette portefølje af produktions-
teknologier, samt at der løbende sker videreudvikling 
af eksisterende produktionsteknologier. Væsentlige in-
dikatorer for disse mål er igangsatte udviklingsprojek-
ter, færdiggjorte udviklingsprojekter, patenterede tek-
nologiske produkter, kortere periode fra udvikling til 
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lancering af produkt samt nye produkters andel af om-
sætningen. 
 
Daniamant har i 2017 igangsat udviklingsprojekter in-
den for alle tre produktområder, Safe Sailing, Safe Sy-
stems og Safe People, for at sikre fortsat innovation i 
produktporteføljen. 
 
Processer 
De kritiske forretningsprocesser er kvalitet, service og 
individuelle løsninger. For at sikre, at kunden får den 
aftalte ydelse, stilles der krav om, at de enkelte meto-
der og procedurer dokumenteres. Overholdelse af le-
veringstid og antal kundeklager er vigtige indikatorer 
for, om forretningsprocesserne fungerer. 
 
Der arbejdes løbende med aktiviteter, som skal sikre, 
at fastlagte mål for forretningsprocesserne efterleves. 
 
Medarbejdere 
Ambitionen om at være markedsleder og på forkant 
med den teknologiske udvikling betyder, at NTR Hol-
ding koncernen er præget af et dynamisk videnmiljø i 
hastig forandring. Det stiller især store krav til koncer-
nen, når det gælder opsamling og udbredelse af ny vi-
den. Derudover spiller den enkelte medarbejders per-
sonlige viden en afgørende rolle. 
 
Daniamant har også i 2017 tilført supplerende kompe-
tencer gennem enkelte nyansættelser. 
 

Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
Koncernens samlede afholdte udviklingsomkostninger 
udgjorde i regnskabsåret DKK 2,1 mio. (2016: DKK 1,3 
mio.). Udviklingsaktiviteterne gennemføres i datter-
virksomheden Daniamant. 
 

Begivenheder efter regnskabsårets afslut-
ning 
Der er efter balancedagen ikke indtrådt væsentlige be-
givenheder af betydning for årsrapporten. 
 

Forventninger og andre udsagn om fremti-
den 
Baseret på gældende renteniveau og gældende kurs 
på specielt GBP forventes i 2018 for NTR Holding kon-
cernen en omsætning på DKK 75-80 mio. og et resultat 
af fortsættende aktiviteter før skat på DKK 2-5 mio. 
 
Resultatforventningen afspejler, at markedet for Da-
niamants produkter også i 2018 forventes præget af 
en stor prismæssig konkurrence. 
 

Corporate Governance 
NTR Holding A/S’ bestyrelse og direktion søger til sta-
dighed at sikre, at koncernens ledelsesstruktur og kon-
trolsystemer er hensigtsmæssige og fungerer tilfreds-
stillende. Ledelsen vurderer løbende – og mindst en 
gang om året – om dette er tilfældet. 
 
Grundlaget for tilrettelæggelsen af ledelsens opgaver 
er blandt andet selskabsloven, årsregnskabsloven, 
værdipapirhandelsloven, Nasdaq Københavns regler 
og anbefalinger for udstedere, selskabets vedtægter 
samt god praksis for virksomheder af samme størrelse 
og med samme internationale rækkevidde som NTR 
Holding A/S. På dette grundlag er der udviklet en 
række interne procedurer, der løbende vedligeholdes 
og skal sikre en aktiv, sikker og lønsom styring af kon-
cernen. 
 
Aktionærerne og NTR Holding A/S 
NTR Holding A/S søger løbende at informere aktionæ-
rerne om relevante forhold og at muliggøre dialog 
med selskabets aktionærer. Dette sker blandt andet 
ved offentliggørelse af nyheder, kvartalsrapporter og 
årsrapporter samt på generalforsamlinger. Selskabets 
hjemmeside www.ntr.dk opdateres løbende med of-
fentliggjort information. 
 
Bestyrelsen vurderer løbende, om selskabets kapital-
struktur er i overensstemmelse med selskabets og ak-
tionærernes interesser. Det overordnede mål er at 
sikre en kapitalstruktur, som understøtter en langsig-
tet, lønsom vækst. 
 
Selskabets vedtægter indeholder ingen grænser for 
ejerskab eller stemmeret. Hvis der fremsættes et til-
bud om overtagelse af selskabets aktier, vil bestyrel-
sen forholde sig hertil i overensstemmelse med lovgiv-
ningen. Selskabets aktiekapital er opdelt i A-aktier og 
B-aktier. Hver A-aktie har ti stemmer og hver B-aktie 
en stemme. 
 
NTR Holding A/S’ storaktionærer er vist i note 27, og 
oversigten ajourføres løbende på NTR Holdings hjem-
meside. 
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Generalforsamlingen 
Generalforsamlingen er selskabets øverste myndig-
hed. Selskabets bestyrelse lægger vægt på, at aktio-
nærerne får en detaljeret orientering og et fyldestgø-
rende grundlag for de beslutninger, der træffes på ge-
neralforsamlingen. 
 
Indkaldelse til generalforsamling offentliggøres og ud-
sendes til de navnenoterede aktionærer, som har 
meddelt deres e-mail adresse på Investorportalen på 
selskabets hjemmeside. Udsendelse sker mindst tre 
uger forud for afholdelsen, således at aktionærerne 
har mulighed for at forberede sig. Alle aktionærer har 
ret til at deltage i og stemme eller afgive fuldmagt ved 
generalforsamlingen, jf. vedtægterne, ligesom der er 
mulighed for at fremsætte forslag til behandling. 

Aktionærer kan give fuldmagt til bestyrelsen eller til 
andre for hvert enkelt punkt på dagsordenen. 
 
Bestyrelsen skal indkalde til ekstraordinær generalfor-
samling, hvis det ønskes af aktionærer, som besidder 
5% eller mere af hele aktiekapitalen, eller 10% eller 
mere af henholdsvis A- eller B-aktiekapitalen. 
 
Regler for ændring af vedtægter 
NTR Holding A/S’ vedtægter kan ændres ved general-
forsamlingsbeslutning i overensstemmelse med sel-
skabslovens §§ 106 og 107. Beslutning om ændring af 
vedtægter er alene gyldig, såfremt den vedtages af 
mindst to tredjedele af såvel de afgivne stemmer som 
den på generalforsamlingen repræsenterede stemme-
berettigede kapital. Beslutning om vedtægtsændrin-
ger, hvorved aktionærernes forpligtelser over for sel-
skabet forøges, er kun gyldig, såfremt den vedtages af 
samtlige aktionærer. Beslutning om vedtægtsændrin-
ger vedrørende aktionærernes ret til udbytte, aktier-
nes omsættelighed, aktieindløsning, udøvelse af stem-
meret samt ulige spaltning kræver i visse tilfælde til-
trædelse af mindst 90% af såvel de afgivne stemmer 
som den på generalforsamlingen repræsenterede ka-
pital. 
 
Interessenterne og NTR Holding A/S 
NTR Holding koncernen søger løbende at udvikle og 
vedligeholde gode relationer til sine interessegrupper, 
idet sådanne relationer vurderes at have væsentlig og 
positiv betydning for koncernens udvikling. NTR Hol-
ding A/S har med dette udgangspunkt formuleret en 
informationspolitik, ligesom der er udformet særskilte 
politikker for forskellige nøgleområder såsom perso-
nale, miljøforhold og ansvarlighed over for kunder og 
samfundet som helhed. 
 
Det er en del af bestyrelsens arbejde at sikre såvel ef-
terlevelse som jævnlig tilpasning af retningslinjerne i 
overensstemmelse med udviklingen i og omkring sel-
skabet. 
 
Bestyrelsens arbejde 
Bestyrelserne i moderselskabet NTR Holding A/S og 
dets datterselskaber påser, at direktionerne overhol-
der de af bestyrelserne besluttede målsætninger, stra-
tegier og forretningsgange. Orientering fra direktio-
nerne i de respektive selskaber sker systematisk såvel 
ved møder som ved skriftlig og mundtlig løbende rap-
portering. Denne rapportering omfatter blandt andet 
udviklingen i omverdenen, virksomhedens udvikling og 
lønsomhed samt den finansielle stilling. 
 
Bestyrelsen i NTR Holding A/S mødes efter en fastlagt 
mødeplan mindst fire gange om året. I perioden mel-
lem de ordinære bestyrelsesmøder modtager 

Selskabsmeddelelser i løbet af året 

15.03.2017 Årsrapport 2016 

23.03.2017 Indkaldelse til ordinær generalfor-
samling 

18.04.2017 Delårsrapport for 1. kvartal 2017 

18.04.2017 Resume af ordinær generalforsam-
ling 

03.05.2017 NTR Holding A/S forhøjer aktiekapi-
talen ved en rettet emission til mar-
kedskurs 

03.05.2017 NTR Holding A/S gennemfører kapi-
talforhøjelse 

05.05.2017 Kapitalforhøjelse gennemført og re-
gistreret hos Erhvervsstyrelsen 

05.05.2017 Storaktionærmeddelelse fra Civilin-
geniør N.T. Rasmussens Fond 

22.08.2017 Delårsrapport for 1. halvår 2017 

20.11.2017 Delårsrapport for 3. kvartal 2017 

15.12.2017 Finanskalender 2018 

  

  

 

Finanskalender 2018 

19.03.2018 Årsrapport 2017 

17.04.2018 Delårsrapport 1. kvartal 2018 

17.04.2018 Ordinær generalforsamling 

17.08.2018 Delårsrapport 1. halvår 2018 

20.11.2018 Delårsrapport 3. kvartal 2018 
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bestyrelsen løbende skriftlig orientering om selskabets 
og koncernens resultat og finansielle stilling, og der 
indkaldes til ekstraordinære møder, såfremt forhol-
dene tilsiger det. I 2017 holdt bestyrelsen fem møder. 
 
Bestyrelsen træffer blandt andet beslutninger om virk-
somhedskøb, større investeringer og frasalg, kapital-
grundlagets størrelse og sammensætning, langsigtede 
forpligtelser, kontrol- og revisionsforhold samt væ-
sentlige operationelle forhold. 
 
Bestyrelsens forretningsorden fastlægger procedurer 
for direktionens rapportering til bestyrelsen og for 
disse parters kommunikation i øvrigt. Forretningsorde-
nen gennemgås og vurderes årligt af bestyrelsen og til-
passes løbende til selskabets situation. 
 
Bestyrelsen kan nedsætte udvalg i relation til særlige 
opgaver, men har ikke hidtil fundet anledning til at 
etablere egentlige faste udvalg eller komitéer. Den 
samlede bestyrelse varetager således revisionsudval-
gets funktioner. 
 
Bestyrelsens sammensætning og regler for udpegning 
og udskiftning 
Generalforsamlingen vælger bestyrelsen. Bestyrelsen 
består af tre generalforsamlingsvalgte medlemmer. 
 
Bestyrelsesmedlemmerne vælges for en periode på et 
år. Genvalg kan finde sted. 
 
Bestyrelsens beføjelser 
Bestyrelsen har i henhold til generalforsamlingsbeslut-
ning af 18. april 2017 fået beføjelser til at erhverve 
egne aktier frem til generalforsamlingen den 17. april 
2018. 
 

Direktionen 
Bestyrelsen ansætter den administrerende direktør. 
 
Vederlag til ledelsen 
For at tiltrække og fastholde koncernens ledelsesmæs-
sige kompetencer er direktionsmedlemmerne og le-
dende medarbejderes aflønning fastlagt under hen-
syntagen til arbejdsopgaver, værdiskabelse og vilkår i 
sammenlignelige virksomheder. I aflønningen indgår 
incitamentsprogrammer for datterselskabers ledelse, 
som skal medvirke til at sikre interessesammenfald 
mellem selskabets ledelse og aktionærerne, idet ord-
ningerne tilgodeser såvel kort- som langsigtede mål. 
Bestyrelsen i NTR Holding A/S deltager ikke i incita-
mentsprogrammer. 
 
Ledelsens vederlag er nærmere beskrevet i note 6. 
 
Væsentlige aftaler med ledelsen 
Der er ikke indgået væsentlige særlige aftaler med sel-
skabets ledelse. 
 
Væsentlige aftaler, der ændres eller udløber, hvis 
kontrollen med selskabet ændres 
Der er ikke indgået særlige aftaler med selskabets le-
delse eller med andre parter, som er betinget af sel-
skabets aktionærsammensætning. 
 
Risikostyring 
Bestyrelsen vurderer løbende og mindst én gang årligt 
de samlede risikoforhold og de enkelte risikofaktorer, 
som er forbundet med koncernens aktiviteter. Besty-
relsen vedtager retningslinjer for de centrale risikoom-
råder, følger udviklingen og sikrer tilstedeværelse af 
planer for styringen af de enkelte risikofaktorer, her-
under forretningsmæssige og finansielle risici, forsik-
rings- og miljøforhold samt efterlevelse af konkurren-
celovgivningen. 
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Lovpligtig redegørelse for samfundsansvar 
Redegørelsen for samfundsansvar for koncernen dæk-
ker regnskabsperioden 1. januar - 31. december 2017 
og er gengivet i sin helhed nedenfor. 
 
Regler for ”Code of Business Conduct” og ”Code of 
Ethics”, der er udarbejdet hos Daniamant, anvendes i 
NTR Holding koncernen. De to regelsæt kan læses på 
engelsk på www.daniamant.com. 
 
Miljø og klimamæssige forhold 
Koncernen påvirker miljøet gennem produktionen i 
dattervirksomheden Daniamant. 
 
POLITIKKER 
Miljøarbejdet sker med udgangspunkt i koncernens 
miljøpolitik, der forpligter til løbende forbedringer. 
 
Daniamants mission er at opnå første klasses ”perfor-
mance” gennem partnerskaber med leverandører, 
kunder og ansatte for dermed at blive i stand til at le-
vere produkter og en service, som forbedrer sikkerhe-
den for kunder og slutbrugere. 
 
IMPLEMENTERING 
Der er for hvert produktionssted fastsat mål for miljø-
arbejdet i de kommende år. Virksomheden har udpe-
get en medarbejder, der er ansvarlig for indsamling og 
opgørelse af miljødata. 
 
RESULTATER 
Daniamant udvikler og producerer alle produkter i 
overensstemmelse med et Quality Management Sy-
stem, relevante globale godkendelser, tekniske specifi-
kationer samt gældende lovgivning og internationale 
direktiver. Daniamant har således opnået alle rele-
vante certifikater og godkendelser for alle produkter. 
 
FORVENTNINGER TIL MILJØINDSATSEN FREMOVER 
Daniamant er engageret i en proaktiv politik om miljø-
mæssige forhold. At overholde gældende lovgivning er 
naturligvis det primære mål. Desuden er det et mål at 
reducere og styre mængden af affald ved en bedre ud-
nyttelse af råmaterialer, energiressourcer samt vand-
forbrug, ligesom der arbejdes med genbrug, genan-
vendelse og minimering af spild. 
 
Sociale forhold 
Medarbejderne er en af NTR Holding koncernens vig-
tigste interessentgrupper, og virksomheden er bevidst 
om, at tiltrækning og fastholdelse af kvalificeret ar-
bejdskraft er afgørende for koncernens konkurrence-
dygtighed fremover. Personalepleje og medarbejder-
nes sikkerhed er derfor vigtige områder for koncernen. 
 

POLITIKKER 
NTR Holding koncernen har en sikkerhedspolitik, der 
påbyder alle arbejdere på koncernens fabrikker at 
bære reglementeret sikkerhedsudstyr og følge de sik-
kerhedsforanstaltninger, som koncernen foreskriver. 
 
Koncernen har en personalepolitik, der omfatter med-
arbejderudviklingssamtaler. 
 
IMPLEMENTERING 
Koncernen har indført et træningsprogram om sikker-
hed, som alle nyansatte skal gennemgå umiddelbart 
efter ansættelsen. Alle øvrige medarbejdere indskær-
pes sikkerhedsreglerne og overholdelsen heraf. 
 
For til stadighed at sikre, at NTR Holding koncernen 
forbliver en sikker arbejdsplads, føres der statistik over 
de medarbejdere, der er fraværende grundet ulykker 
(målt i dage). 
 
Medarbejderudviklingssamtaler gennemføres en gang 
om året. Eventuelle problemer skal dokumenteres og 
følges op på senest to måneder efter samtalen. 
 
RESULTATER 
Det totale antal ulykker med fravær udgjorde 0 stk. i 
2017 og 0 stk. i 2016. 
 
Menneskerettigheder 
NTR Holding koncernen er bevidst om, at virksomhe-
dens aktiviteter kan påvirke forhold, der vedrører de 
grundlæggende menneskerettigheder. Dette gælder 
både på koncernniveau og i leverandørkæden, og kon-
cernen ønsker at imødekomme kunders, medarbejde-
res og udvalgte Ngo’ers interesse i, hvordan disse pro-
blemstillinger håndteres. 
 
Koncernen har forpligtet sig til at udvise den højeste 
etiske adfærd i alle handlinger. Koncernen overholder 
gældende love og myndighedskrav, der gælder for for-
retningsmæssige forhold og international handel, in-
klusive relevante eksport- og import kontrolregulati-
ver. Koncernen er overbevist om, at ærlighed og inte-
gritet afføder tillid, og driver forretning i overensstem-
melse med gældende lovgivning i de lande, hvor der 
gøres forretninger. Koncernen forventer, at dens med-
arbejdere, agenter og rådgivere også agerer i overens-
stemmelse med sådanne love. 
 
POLITIKKER 
I personalepolitikken understreges det, at ansættelse 
og karriereforløb afhænger af kompetencer. Derved 
adresseres ikke-diskrimination. 
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IMPLEMENTERING 
Personalepolitikken udleveres ved ansættelse og med-
arbejderne bliver periodisk erindret herom. 
 
RESULTATER 
Det er generelt koncernens vurdering, at der er opnået 
positive resultater som følge af politikkerne og imple-
menteringen af disse, men der foreligger ikke en syste-
matisk måling heraf. 
 
Anti-korruption 
Koncernen hverken tilbyder, lover, giver, forlanger el-
ler accepterer bestikkelse eller anden uetisk tilskyn-
delse, inklusive afpresning, med henblik på at opnå, 
beholde eller give forretninger eller andre fordele, og 
koncernen tager alle de forholdsregler, der er i dens 
magt, for at sikre, at dens medarbejdere, rådgivere, 
agenter og mellemled følger samme praksis. Koncer-
nen har ikke kendskab til tilfælde af korruption. 
 
POLITIKKER 
Koncernen har i 2010 formuleret politik for håndtering 
og bekæmpelse af korruption, og herunder formuleret 
kodeks for leverandørstyring. Alle ansatte skal kvittere 
for modtagelse af reglerne for ”Code of Conduct” og 
”Code of Ethics”. 
 
IMPLEMENTERING 
Koncernen gennemgår løbende leverandøraftaler for 
at sikre, at de indeholder formuleringer, der er i over-
ensstemmelse med de politikker, som er fastlagt. 
Medarbejderne bliver periodisk erindret om koncer-
nens politikker. 
 
RESULTATER 
Det er generelt koncernens vurdering, at der er opnået 
positive resultater som følge af politikkerne og imple-
menteringen af disse, men der foreligger ikke en syste-
matisk måling heraf. 
 

Leverandørstyring 
NTR Holding koncernen benytter sig af en række un-
derleverandører i Fjernøsten, hvor de fleste af koncer-
nens komponenter produceres. Koncernen er bevidst 
om, at produktion i Asien kan udgøre en væsentlig ri-
siko i forhold til samfundsansvar og leverandørstyring, 
og at vigtige interessenter forventer, at koncernen ak-
tivt forholder sig til, hvordan den kan medvirke til at 
skabe sikre og gode arbejdsforhold hos de underleve-
randører, der producerer koncernens komponenter, 
og til at sikre miljøvenlig produktion. 
 
POLITIKKER 
Koncernen har formuleret politik for leverandørstyring 
i forhold til samfundsansvar samt kodeks for leveran-
dørstyring. 
 
IMPLEMENTERING 
Formuleringerne i kodeks vil løbende blive indarbejdet 
i alle leverandøraftaler. 
 
RESULTATER 
Det er generelt koncernens vurdering, at der er opnået 
positive resultater som følge af politikkerne og imple-
menteringen af disse, men der foreligger ikke en syste-
matisk måling heraf. 
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Måltal og politikker for den kønsmæssige 
sammensætning 
 
Måltal for andelen af det underrepræsenterede køn i 
bestyrelsen 
Bestyrelsen vil i de kommende år arbejde hen imod, at 
der blandt bestyrelsens medlemmer skal være en 
kvinde repræsenteret. Ved udgangen af 2020 vil besty-
relsen revurdere de forløbne år og eventuelt fastsætte 
nye måltal. 
 
Der har ikke været behov for at supplere bestyrelsen 
med nye medlemmer, hvorfor det endnu ikke har væ-
ret relevant at vurdere kvindelige bestyrelseskandida-
ter, og måltallet var således ikke opfyldt ved udgangen 
af 2017, hvilket var den tidligere fastsatte tidshorisont. 
 
Politik for selskabets øvrige ledelsesniveauer 
Øvrige ledelsesniveauer omfatter alene selskabets di-
rektør, hvorfor der ikke er udarbejdet en politik for at 
øge andelen af det underrepræsenterede køn i selska-
bets øvrige ledelsesniveauer. 
 

Lovpligtig redegørelse for virksomhedsle-
delse 
NTR Holding A/S er omfattet af anbefalingerne for god 
selskabsledelse, som er tilgængelige på Komitéen for 
god Selskabsledelses hjemmeside www.corporatego-
vernance.dk. 
 
NTR Holding A/S støtter generelt anbefalingerne og vil 
tilstræbe at leve op til disse i det omfang, de er rele-
vante og bidrager til selskabet under hensyntagen til 
dets område, aktiviteter og størrelse. Det er bestyrel-
sens opfattelse, at de væsentligste anbefalinger for 
god selskabsledelse praktiseres af NTR Holding A/S’ le-
delse. 
 
NTR Holding A/S har udarbejdet en fuldstændig rede-
gørelse for virksomhedsledelse for regnskabsåret 
2017, inkl. redegørelse for, hvordan selskabet efterle-
ver anbefalingerne for god selskabsledelse. Redegørel-
sen kan læses eller downloades på selskabet hjemme-
side, http://www.ntr.dk/dk/downloads/. 
 
I de efterfølgende afsnit er medtaget uddrag af rede-
gørelsen. 
 
Regnskabsaflæggelsesprocessen 
Bestyrelsen og direktionen har det overordnede an-
svar for koncernens kontrol- og risikostyring i forbin-
delse med regnskabsaflæggelsesprocessen, herunder 
overholdelse af relevant lovgivning og anden regule-
ring i forbindelse med regnskabsaflæggelsen. Koncer-
nens kontrol- og risikostyringssystemer kan skabe en 

rimelig, men ikke absolut, sikkerhed for, at uretmæssig 
brug af aktiver, tab og/eller væsentlige fejl og mangler 
i forbindelse med regnskabsaflæggelsen undgås. 
 
KONTROLMILJØ 
Bestyrelsen vurderer mindst én gang årligt koncernens 
organisationsstruktur, risikoen for besvigelser, samt 
tilstedeværelsen af interne regler og retningslinjer. 
 
Bestyrelsen og direktionen fastlægger og godkender 
overordnede politikker, procedurer og kontroller på 
væsentlige områder i forbindelse med regnskabsaf-
læggelsesprocessen. Bestyrelsen har vedtaget politik-
ker, manualer, procedurer mv. for væsentlige områder 
inden for regnskabsaflæggelsen. 
 
Direktionen overvåger løbende overholdelsen af rele-
vant lovgivning og andre forskrifter og bestemmelser i 
forbindelse med regnskabsaflæggelsen og rapporterer 
løbende herom til bestyrelsen. 
 
RISIKOVURDERING 
Bestyrelsen foretager mindst én gang årligt en over-
ordnet vurdering af risici i forbindelse med regnskabs-
aflæggelsesprocessen. Bestyrelsen tager som led i risi-
kovurderingen stilling til risikoen for besvigelser og de 
foranstaltninger, der skal træffes, med henblik på at 
reducere og/eller eliminere sådanne risici. I den for-
bindelse drøftes ledelsens eventuelle incitament/mo-
tiv til regnskabsmanipulation eller anden besvigelse. 
 
Revision 
Til varetagelse af aktionærernes og offentlighedens in-
teresser vælges på den årlige ordinære generalforsam-
ling et statsautoriseret revisionsfirma efter bestyrel-
sens indstilling. Revisorerne aflægger rapport til den 
samlede bestyrelse minimum en gang om året og der-
udover umiddelbart efter konstatering af eventuelle 
forhold, som bestyrelsen bør forholde sig til. 
 
Forud for indstilling til valg på generalforsamlingen fo-
retager bestyrelsen i samråd med direktionen en vur-
dering af revisors uafhængighed, kompetencer mv. 
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Aktionærinformation 
NTR Holding A/S’ B-aktier er noteret på Nasdaq Kø-
benhavn. Aktiekursen sluttede den 31. december 2017 
på kurs DKK 38,5. Markedsværdien af selskabets B-ak-
tier udgjorde 31. december 2017 DKK 91,1 mio. 
 
Investor Relations 
NTR Holding A/S’ politik for investorrelations har til 
formål at sikre et højt informationsniveau og en ved-
varende aktiv og åben dialog med investorer og analy-
tikere samt, at der arbejdes for at videregive informa-
tion til aktiemarkedet om NTR Holding A/S’ økonomi-
ske og driftsmæssige forhold og strategier. 
 
Planlagte tidspunkter for offentliggørelse af regn-
skabsmeddelelser fremgår af finanskalender 2018, jf. 
side 15. 
 
Aktionærstruktur pr. 31. december 2017 
NTR Holding A/S havde pr. 31. december 2017 ca. 700 
navnenoterede aktionærer mod ca. 800 sidste år. 
Ifølge vedtægterne skal aktionærerne i NTR Holding 
A/S være navnenoterede, hvilket i praksis betyder, at 
omkring 98% af den samlede aktiekapital permanent 
er navnenoteret. 
 
De anmeldte aktiebesiddelser med mere end 5% af ak-
tiekapitalens stemmerettigheder eller pålydende 
værdi er vist i note 27. 

 
Egne aktier 
Bestyrelsen i NTR Holding A/S er i henhold til general-
forsamlingsbeslutning bemyndiget til at erhverve egne 
aktier frem til generalforsamlingen 17. april 2018. 
 
I regnskabsåret er der ikke handlet egne aktier, og pr. 
31. december 2017 ejer selskabet ingen egne aktier. 
 
Udbyttepolitik 
Det er NTR Holding A/S’ politik, at aktionærerne skal 
opnå et afkast af deres investering i form af kursstig-
ning og udbytte, der overstiger en risikofri investering i 
statsobligationer. Udbetaling af udbytte skal ske under 
hensyntagen til fornøden konsolidering af egenkapita-
len som grundlag for koncernens fortsatte ekspansion. 
 
Bestyrelsen foreslår, at der ikke udloddes udbytte for 
2017. 
 
Yderligere information 
På NTR Holding A/S’ hjemmeside www.ntr.dk findes 
yderligere informationer om aktionærforhold. Fore-
spørgsler vedrørende selskabets relationer til investo-
rer og aktiemarkedet kan rettes til: 
 
Direktør Ole Mikkelsen 
Tlf. +45 30 66 96 30 
e-mail: ntr@ntr.dk 

 

Aktieinformation B-aktier A-aktier 
Fondsbørs Nasdaq København Unoterede 
Aktiekapital (DKK) 47.307.420 2.186.580 
Nominel stykstørrelse (DKK) 20 20 
Antal aktier (stk.) 2.365.371 109.329 
Aktieklasser En En 
Antal stemmer pr. aktie En Ti 
Navneaktier Ja Ja 
Stemmeretsbegrænsning Nej Nej 
Begrænsninger i omsættelighed Nej Ja 
Fondskode DK0010027671  DK0015868905 

 

Aktie- og udbyttenøgletal 2013 2014 2015 2016 2017 

Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.)  1.886  2.020  2.121  2.260  2.402 

Resultat pr. aktie (DKK)  1,8  0,5  -0,6  -1,6  1,0 

Indre værdi på balancedagen pr. aktie (DKK)  55  55  52  50  49 

Børskurs på balancedagen pr. aktie (DKK)  44  33  30  34  39 

Kurs/Indre værdi  0,79  0,60  0,57  0,68  0,78 
Hoved- og nøgletallene er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansanalytikerforeningens gældende version af ”Anbefalinger & Nøg-
letal”. 
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Totalindkomstopgørelse 
 

  Koncern  Moderselskab 

Note (DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 

       

 Nettoomsætning 80,1 79,9  0,0 0,0 

 Omkostninger til råvarer og hjælpematerialer -39,9 -38,6  0,0 0,0 

 Andre eksterne omkostninger -9,9 -8,7  -0,9 -0,9 

 Bruttoresultat 30,3 32,6  -0,9 -0,9 

       

6 Personaleomkostninger -19,5 -20,2  -0,8 -0,7 

13,14 Af- og nedskrivninger -7,3 -7,2  0,0 0,0 

 Resultat af primær drift (EBIT) 3,5 5,2  -1,7 -1,6 

       

7 Finansielle indtægter 0,4 0,5  9,0 9,6 

8 Finansielle omkostninger -3,0 -1,8  0,0 0,0 

 Resultat af fortsættende aktiviteter før skat  0,9 3,9  7,3 8,0 

       

9 Skat af årets resultat  -4,2 -1,1  -0,3 -0,2 

 Årets resultat af fortsættende aktiviteter -3,3 2,8  7,0 7,8 

       

4 Årets resultat af ophørte aktiviteter -0,4 -0,4  -0,5 -0,2 

 Årets resultat -3,7 2,4  6,5 7,6 

       

 Poster, som kan blive omklassificeret til resultatet      

 Valutakursregulering vedr. udenlandske virksomheder -1,9 -0,3  0,0 0,0 

 Dagsværdiregulering mv. af finansielle instrumenter indgået 
til sikring af fremtidige pengestrømme 0,3 0,0  0,0 0,0 

 Anden totalindkomst -1,6 -0,3  0,0 0,0 

       

 Totalindkomst -5,3 2,1  6,5 7,6 

       

10 Resultat pr. aktie (EPS)      

 Fortsættende og ophørte aktiviteter (DKK) -1,6 1,0    

 Fortsættende og ophørte aktiviteter, udvandet (DKK) -1,6 1,0    

 Fortsættende aktiviteter (DKK) -1,5 1,1    

 Fortsættende aktiviteter, udvandet (DKK) -1,5 1,1    
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Aktiver 
 
  Koncern  Moderselskab 
Note (DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017  31.12.2016 31.12.2017 
       
12 Goodwill 99,3 99,3  0,0 0,0 
13 Kunderelationer 10,7 8,3  0,0 0,0 
13 Færdiggjorte udviklingsprojekter 9,8 7,4  0,0 0,0 
13 Erhvervede patenter og licenser 1,6 2,8  0,0 0,0 
13 Igangværende udviklingsprojekter 0,9 0,9  0,0 0,0 
 Immaterielle aktiver 122,3 118,7  0,0 0,0 
       
14 Produktionsanlæg og maskiner 1,2 1,1  0,0 0,0 
14 Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 2,3 3,2  0,0 0,0 
 Materielle aktiver 3,5 4,3  0,0 0,0 
       
15 Kapitalandele i dattervirksomheder - -  6,2 6,1 
15 Tilgodehavende hos dattervirksomheder - -  127,4 141,3 
 Finansielle aktiver - -  133,6 147,4 
       
18 Udskudte skatteaktiver 0,0 0,0  2,0 1,6 
       
 LANGFRISTEDE AKTIVER 125,8 123,0  135,6 149,0 
       
 Varebeholdninger 17,3 18,4  0,0 0,0 
       
 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 8,6 9,6  0,0 0,0 
 Andre tilgodehavender 0,5 0,5  0,0 0,1 
 Periodeafgrænsningsposter 1,0 1,0  0,0 0,0 
 Tilgodehavender 10,1 11,1  0,0 0,1 
       
 Likvide beholdninger 9,1 9,7  1,0 2,6 
       
 KORTFRISTEDE AKTIVER 36,5 39,2  1,0 2,7 
       
 AKTIVER 162,3 162,2  136,6 151,7 
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Passiver 
 
  Koncern  Moderselskab 
Note (DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017  31.12.2016 31.12.2017 

       

16,17 Aktiekapital 45,2 49,5  45,2 49,5 
 Andre reserver -1,2 -1,5  0,0 0,0 
 Overført resultat 68,7 74,5  90,1 101,1 
 EGENKAPITAL 112,7 122,5  135,3 150,6 
       
20 Bankgæld 13,7 8,6  0,0 0,0 
19 Hensatte forpligtelser 4,4 3,8  0,0 0,0 
18 Udskudte skatteforpligtelser 3,4 2,8  0,0 0,0 
20 Anden gæld 3,4 3,0  0,0 0,0 
 Langfristede forpligtelser 24,9 18,2  0,0 0,0 
       
20 Bankgæld 6,4 9,4  0,0 0,0 
19 Hensatte forpligtelser 1,7 1,7  0,0 0,0 
 Leverandørgæld 6,2 5,0  0,0 0,0 
 Gæld til dattervirksomheder - -  0,7 0,7 
20 Anden gæld 9,5 4,8  0,4 0,4 
 Skyldig selskabsskat 0,9 0,6  0,2 0,0 
 Kortfristede forpligtelser 24,7 21,5  1,3 1,1 
       
 FORPLIGTELSER 49,6 39,7  1,3 1,1 
       
 PASSIVER 162,3 162,2  136,6 151,7 
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Egenkapitalopgørelse 
 

Koncern 
 
 

Aktiekapi-
tal 

 
Andre re-

server 

 
Overført re-

sultat 

 Egen- 
kapital 

i alt 
(DKK mio.)        
        
2016        

Egenkapital pr. 01.01.2016 45,2  0,4  72,4  118,0 
        
Årets resultat     -3,7  -3,7 
        
Valutakursregulering vedr. udenlandske virksomheder   -1,9    -1,9 
Dagsværdiregulering mv. af finansielle instrumenter 
indgået til sikring af fremtidige pengestrømme  

 
0,3    0,3 

Anden totalindkomst   -1,6    -1,6 
        
Totalindkomst i alt   -1,6  -3,7  -5,3 
        
        
Egenkapital pr. 31.12.2016 45,2  -1,2  68,7  112,7 

        
2017        

Egenkapital pr. 01.01.2017 45,2  -1,2  68,7  112,7 
Kapitalforhøjelse ved kontant indbetaling 4,3    3,4  7,7 
        
        
Årets resultat     2,4  2,4 
        
Valutakursregulering vedr. udenlandske virksomheder   -0,3    -0,3 
Anden totalindkomst   -0,3    -0,3 
        
Totalindkomst i alt   -0,3  2,4  2,1 
        
        
Egenkapital pr. 31.12.2017 49,5  -1,5  74,5  122,5 
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Moderselskab 
 
 

Aktiekapital 
 Overført re-

sultat 
 Egenkapital i 

alt 
(DKK mio.)      
      
2016      

Egenkapital pr. 01.01.2016 45,2  83,6  128,8 
      
Årets resultat   6,5  6,5 
Anden totalindkomst   0,0  0,0 
Totalindkomst i alt   6,5  6,5 
      
      
Egenkapital pr. 31.12.2016 45,2  90,1  135,3 

 
2017      

Egenkapital pr. 01.01.2017 45,2  90,1  135,3 
Kapitalforhøjelse ved kontant indbetaling 4,3  3,4  7,7 
      
Årets resultat   7,6  7,6 
Anden totalindkomst   0,0  0,0 
Totalindkomst i alt   7,6  7,6 
      
      
Egenkapital pr. 31.12.2017 49,5  101,1  150,6 
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Pengestrømsopgørelse 
 
  Koncern  Moderselskab 
Note (DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
       
 Resultat af primær drift (EBIT) 3,5 5,2  -1,7 -1,6 
       
 Af- og nedskrivninger 7,3 7,2  0,0 0,0 
24 Ændring i nettoarbejdskapital 6,0 -5,3  0,0 0,0 
 Pengestrømme vedrørende primær drift 16,8 7,1  -1,7 -1,6 
       
 Resultat af ophørte aktiviteter -0,4 -0,4  - - 
 Modtagne finansielle indtægter 0,4 0,5  9,0 9,6 
 Betalte finansielle omkostninger -3,0 -1,8  0,0 0,0 
 Betalt selskabsskat -1,8 -1,9  -0,1 -0,2 
 Pengestrømme vedrørende drift 12,0 3,5  7,2 7,8 
       
13 Køb mv. af immaterielle aktiver -1,3 -2,1  0,0 0,0 
14 Køb mv. af materielle aktiver -1,4 -2,2  0,0 0,0 
 Afdrag fra dattervirksomheder - -  0,0 0,0 
 Lån til dattervirksomhed - -  -9,0 -13,9 
 Pengestrømme vedrørende investeringer -2,7 -4,3  -9,0 -13,9 
       
 Låneoptagelse 0,0 0,0  0,0 0,0 
20 Afdrag på gæld -8,7 -4,9  0,0 0,0 
17 Kapitalforhøjelse 0,0 7,7  0,0 7,7 
 Pengestrømme vedrørende finansiering -8,7 2,8  0,0 7,7 
       
 Ændring i likvider 0,6 2,0  -1,8 1,6 
       
 Likvider 01.01. 2,5 3,1  2,8 1,0 
 Likvider 31.12. 3,1 5,1  1,0 2,6 
       
 Likvide beholdninger og bankindeståender 9,1 9,7  1,0 2,6 
 Kassekreditter -6,0 -4,6  0,0 0,0 
 Likvider 31.12. 3,1 5,1  1,0 2,6 
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Noter 
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1. Anvendt regnskabspraksis 
Koncernregnskabet og selskabsregnskabet for 2017 af-
lægges i overensstemmelse med International Finan-
cial Reporting Standards som godkendt af EU og dan-
ske oplysningskrav til årsrapporter for regnskabsklasse 
D (børsnoteret), jf. IFRS-bekendtgørelsen udstedt i 
henhold til årsregnskabsloven. NTR Holding A/S er et 
aktieselskab med hjemsted i Danmark. 
 
Koncernregnskabet og selskabsregnskabet aflægges i 
DKK, der er præsentationsvaluta for koncernens aktivi-
teter og den funktionelle valuta for moderselskabet. 
 
Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet af-
lægges på basis af historiske kostpriser, bortset fra af-
ledte finansielle instrumenter og finansielle aktiver 
klassificeret som disponible for salg, der måles til dags-
værdi. 
 
Koncernregnskabet og selskabsregnskabet for 2017 er 
aflagt i overensstemmelse med de nye og ændrede 
standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolkningsbidrag 
(IFRIC), der gælder for regnskabsår, der begynder 1. ja-
nuar 2017. Dette har ikke medført ændringer i regn-
skabspraksis. 
 
På tidspunktet for offentliggørelse af denne årsrapport 
er en række nye eller ændrede standarder og fortolk-
ningsbidrag udsendt, men endnu ikke trådt i kraft og 
derfor ikke indarbejdet i årsrapporten. De væsentlig-
ste af disse er følgende: 
 
IFRS 15, Indtægter fra kontrakter med kunder blev 
udsendt i maj 2014 og træder i kraft 1. januar 2018. 
Grundprincippet i IFRS 15 er, at indtægter skal indreg-
nes på en måde, som afspejler overførslen af varer el-
ler tjenesteydelser til kunderne med et beløb svarende 
til det, virksomheden forventer at være berettiget til 
for leveringen af disse varer og tjenesteydelser. Kon-
cernen har ingen kontrakter med lang produktions- el-
ler leveringstid, kontrakter indeholdende flere leve-
ringsforpligtelser eller kontrakter med variabelt veder-
lag. Ledelsen vurderer baseret på udførte analyser, at 
IFRS 15 ikke vil få væsentlig indflydelse på koncernens 
fremtidige indregning af omsætning. 
 
IFRS 9, Finansielle Instrumenter blev udsendt i en en-
delig version i juli 2014 og træder i kraft 1. januar 
2018. IFRS 9 omhandler klassifikation og måling af fi-
nansielle aktiver og forpligtelser, ligesom standarden 
indeholder ændrede bestemmelser vedrørende regn-
skabsmæssig sikring samt værdiforringelse. Ledelsen 
vurderer baseret på udførte analyser, at IFRS 9 ikke vil 
få væsentlig indflydelse på koncernens fremtidige ind-
regning af finansielle aktiver og forpligtelser. 
 

IFRS 16, Leasing blev udsendt i januar 2016 og træder i 
kraft 1. januar 2019. Standarden er endnu ikke god-
kendt i EU. IFRS 16 omhandler den regnskabsmæssige 
behandling af leasing, og betyder for leasingtager, at 
alle leasingkontrakter (bortset fra leasingkontrakter af 
kort varighed og vedrørende aktiver med lille værdi) 
skal indregnes i balancen som en brugsrettighed og en 
tilsvarende leasingforpligtelse, og at indregnede lea-
singaktiver skal afskrives på samme måde som andre 
anlægsaktiver. Den regnskabsmæssige behandling af 
leasing i leasinggivers regnskab er stort set uændret i 
forhold til den gældende IAS 17. 
 
Ledelsen vurderer baseret på en foreløbig analyse, at 
IFRS 16 ikke vil få væsentlig indflydelse på koncernens 
fremtidige indregning af leasingaftaler, da koncernen 
alene i et ubetydeligt omfang er leasingtager. 
 
Ovennævnte standarder, øvrige nye og ændrede stan-
darder og fortolkningsbidrag forventes ikke at få væ-
sentlig indflydelse på koncernregnskabet for de kom-
mende regnskabsår og som følge heraf forventer kon-
cernen ikke at førtidsimplementere disse. 
 
Væsentlig regnskabspraksis 
Ved udarbejdelsen af koncernens årsrapport foretager 
ledelsen en række regnskabsmæssige vurderinger, der 
danner grundlag for præsentation, indregning og må-
ling af koncernens aktiver og forpligtelser. De væsent-
ligste regnskabsmæssige vurderinger fremgår af note 
2. 
 
Koncernregnskabet 
Koncernregnskabet omfatter NTR Holding A/S 
(moderselskabet) og de virksomheder (datter-
virksomheder), som kontrolleres af moderselskabet. 
Moderselskabet anses for at have kontrol, når det 
direkte eller indirekte ejer mere end 50% af 
stemmerettighederne eller på anden måde kan udøve 
eller faktisk udøver bestemmende indflydelse. 
 
KONSOLIDERINGSPRINCIPPER 
Koncernregnskabet udarbejdes på grundlag af regn-
skaber for NTR Holding A/S og dets dattervirksomhe-
der. Koncernregnskabet udarbejdes ved at sammen-
lægge regnskabsposter af ensartet karakter. De regn-
skaber, der anvendes til brug for konsolideringen, ud-
arbejdes i overensstemmelse med koncernens regn-
skabspraksis. 
 
Ved konsolideringen elimineres koncerninterne ind-
tægter og omkostninger, interne mellemværender og 
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner 
mellem de konsoliderede virksomheder. 
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I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes 
regnskabsposter 100%. 
 
Omregning af fremmed valuta 
Transaktioner i anden valuta end den enkelte virksom-
heds funktionelle valuta omregnes ved første indreg-
ning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, 
gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, 
som ikke er afregnet på balancedagen, omregnes til 
balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der 
opstår mellem transaktionsdagen og henholdsvis beta-
lingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatet 
som finansielle poster. Materielle og immaterielle akti-
ver, varebeholdninger og andre ikke-monetære akti-
ver, der er købt i fremmed valuta og måles med ud-
gangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til trans-
aktionsdagens kurs. 
 
Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder, 
der aflægger regnskab i en anden funktionel valuta 
end DKK, omregnes resultatopgørelserne til gennem-
snitlige valutakurser for månederne, medmindre disse 
afviger væsentligt fra de faktiske valutakurser på 
transaktionstidspunkterne. I sidstnævnte tilfælde an-
vendes de faktiske valutakurser. Balanceposterne om-
regnes til balancedagens valutakurser. 
 
Valutakursdifferencer, der er opstået ved omregning 
af udenlandske virksomheders balanceposter ved 
årets begyndelse til balancedagens valutakurser og 
ved omregning af resultatopgørelser fra gennemsnits-
kurser til balancedagens valutakurser, indregnes i an-
den totalindkomst. Tilsvarende indregnes valutakurs-
differencer, der er opstået som følge af ændringer, 
som er foretaget direkte i den udenlandske virksom-
heds egenkapital, også i anden totalindkomst. 
 
Kursregulering af tilgodehavender hos eller gæld til 
dattervirksomheder, der anses for en del af modersel-
skabets samlede investering i den pågældende datter-
virksomhed, indregnes i anden totalindkomst i kon-
cernregnskabet, mens de indregnes i resultatet i mo-
derselskabets årsregnskab. 
 
Afledte finansielle instrumenter 
Afledte finansielle instrumenter måles ved første ind-
regning til dagsværdi på afregningsdatoen. 
 
Efter første indregning måles de afledte finansielle in-
strumenter til dagsværdien på balancedagen. Positive 
og negative dagsværdier af afledte finansielle instru-
menter indgår i henholdsvis andre tilgodehavender og 
anden gæld. 
 
Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder 

betingelserne for sikring af dagsværdien af et indreg-
net aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i re-
sultatet sammen med ændringer i værdien af det sik-
rede aktiv eller den sikrede forpligtelse. 
 
Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for effektiv sikring af fremtidige transaktioner, 
indregnes i anden totalindkomst. Den ineffektive del 
indregnes straks i resultatet. Når de sikrede transaktio-
ner gennemføres, indregnes de akkumulerede ændrin-
ger som en del af kostprisen for de pågældende trans-
aktioner. 
 
Afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder be-
tingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, 
anses for handelsbeholdninger og måles til dagsværdi 
med løbende indregning af dagsværdireguleringer i re-
sultatet under finansielle poster. 
 
Skat 
Årets skat, som består af årets aktuelle skat og æn-
dring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den 
del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på 
egenkapitalen eller i anden totalindkomst med den 
del, der kan henføres til posteringer henholdsvis di-
rekte på egenkapitalen og i anden totalindkomst. Valu-
takursreguleringer af udskudt skat indregnes som en 
del af årets reguleringer af udskudt skat. 
 
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel 
skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af 
årets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt 
acontoskat. 
 
Ved beregning af årets aktuelle skat anvendes de på 
balancedagen gældende skattesatser og -regler. 
 
Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede 
gældsmetode af alle midlertidige forskelle mellem 
regnskabsmæssige og skattemæssige værdier af akti-
ver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat på midler-
tidige forskelle, der er opstået ved enten første indreg-
ning af goodwill eller ved første indregning af en trans-
aktion, der ikke er en virksomhedssammenslutning, og 
hvor den midlertidige forskel konstateret på tidspunk-
tet for første indregning hverken påvirker det regn-
skabsmæssige resultat eller den skattepligtige ind-
komst. 
 
Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle 
forbundet med kapitalandele i dattervirksomheder, 
medmindre moderselskabet har mulighed for at kon-
trollere, hvornår den udskudte skat realiseres, og det 
er sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive ud-
løst som aktuel skat inden for en overskuelig fremtid. 
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Den udskudte skat opgøres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv 
og afvikling af den enkelte forpligtelse. 
 
Udskudt skat måles ved at anvende de skattesatser og 
-regler i de respektive lande, der – baseret på ved-
tagne eller i realiteten vedtagne love på balancedagen 
– forventes at gælde, når den udskudte skat forventes 
udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som 
følge af ændringer i skattesatser eller -regler indregnes 
i resultatet, medmindre den udskudte skat kan henfø-
res til transaktioner, der tidligere er indregnet direkte 
på egenkapitalen eller i anden totalindkomst. I sidst-
nævnte tilfælde indregnes ændringen ligeledes direkte 
på egenkapitalen henholdsvis i anden totalindkomst. 
 
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af 
fremførselsberettigede skattemæssige underskud, ind-
regnes i balancen med den værdi, aktivet forventes at 
kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte 
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til 
modregning i fremtidige positive skattepligtige ind-
komster. Det vurderes på hver balancedag, om det er 
sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt til-
strækkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte 
skatteaktiv vil kunne udnyttes. 
 
Moderselskabet er sambeskattet med alle dattervirk-
somheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles 
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til 
disses skattepligtige indkomster. 
 
Totalindkomstopgørelsen 
 
NETTOOMSÆTNING 
Nettoomsætning ved salg af handelsvarer og fremstil-
lede varer indregnes i resultatet, når levering og risiko-
overgang til køber har fundet sted. 
 
Nettoomsætning måles til dagsværdien af det mod-
tagne eller tilgodehavende vederlag. 
 
Nettoomsætning opgøres eksklusive moms, afgifter 
o.l., der opkræves på vegne af tredjemand, samt ra-
batter. 
 
OMKOSTNINGER TIL RÅVARER OG 
HJÆLPEMATERIALER 
Omkostninger til råvarer og hjælpematerialer omfatter 
omkostninger, der afholdes for at opnå nettoomsæt-
ningen. 
 
ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER 
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger 
til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, 

tab på debitorer mv. Under andre eksterne 
omkostninger indregnes også forskningsomkostninger 
og omkostninger ved udviklingsprojekter, der ikke 
opfylder kriterierne for indregning i balancen. 
 
PERSONALEOMKOSTNINGER 
Personaleomkostninger omfatter løn og gager samt 
sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets per-
sonale. 
 
FINANSIELLE POSTER 
Finansielle poster omfatter renteindtægter og −om-
kostninger, gældsforpligtelser og transaktioner i frem-
med valuta, samt tillæg og godtgørelser under aconto-
skatteordningen. 
 
Renteindtægter og -omkostninger periodiseres med 
udgangspunkt i hovedstolen og den effektive rente-
sats. Den effektive rentesats er den diskonteringssats, 
der skal anvendes til at tilbagediskontere de forven-
tede fremtidige betalinger, som er knyttet til det finan-
sielle aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nu-
tidsværdien af disse svarer til den regnskabsmæssige 
værdi af henholdsvis aktivet og forpligtelsen. 
 
Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, 
når der er erhvervet endelig ret til udbyttet. Dette vil 
typisk sige på tidspunktet for generalforsamlingens 
godkendelse af udlodningen fra det pågældende sel-
skab. 
 
Balancen 
 
GOODWILL 
Goodwill indregnes og måles ved første indregning 
som forskellen mellem på den ene side kostprisen for 
den overtagne virksomhed, og på den anden side 
dagsværdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og 
eventualforpligtelser. 
 
Ved indregning af goodwill fordeles goodwillbeløbet 
på de af koncernens aktiviteter, der genererer selv-
stændige indbetalinger (pengestrømsfrembringende 
enheder). Fastlæggelsen af pengestrømsfrembrin-
gende enheder følger den ledelsesmæssige struktur og 
interne økonomistyring og -rapportering i koncernen. 
 
Goodwill afskrives ikke, men testes minimum én gang 
årligt for værdiforringelse, jf. nedenfor. 
 
IMMATERIELLE AKTIVER I ØVRIGT 
Udviklingsprojekter vedrørende produkter og proces-
ser, der er klart definerede og identificerbare, indreg-
nes som immaterielle aktiver, hvis det er sandsynligt, 
at produktet eller processen vil generere fremtidige 
økonomiske fordele til koncernen, og 
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udviklingsomkostningerne ved det enkelte aktiv kan 
måles pålideligt. 
 
Øvrige udviklingsomkostninger indregnes som omkost-
ninger i resultatet, når omkostningerne afholdes. 
 
Udviklingsprojekter måles ved første indregning til 
kostpris. Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter 
omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der di-
rekte kan henføres til udviklingsprojekterne, og som er 
nødvendige for at færdiggøre projektet, regnet fra det 
tidspunkt, hvor udviklingsprojektet første gang opfyl-
der kriterierne for indregning som et aktiv. 
 
Renteomkostninger på lån til finansiering af fremstil-
ling af immaterielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis 
de vedrører fremstillingsperioden. Øvrige låneomkost-
ninger resultatføres. 
 
Færdiggjorte udviklingsprojekter afskrives lineært over 
den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udgør 
sædvanligvis 10 år. For udviklingsprojekter, der er be-
skyttet af immaterielle rettigheder, udgør den maksi-
male afskrivningsperiode restløbetiden for de pågæl-
dende rettigheder. 
 
Udviklingsprojekter nedskrives til eventuel lavere gen-
indvindingsværdi, jf. afsnittet om nedskrivning neden-
for. Igangværende udviklingsprojekter testes minimum 
én gang årligt for værdiforringelse. 
 
Erhvervede immaterielle rettigheder i form af patenter 
og licenser måles til kostpris med fradrag af akkumule-
rede af- og nedskrivninger. Patenter afskrives lineært 
over den resterende patentperiode, og licenser afskri-
ves over aftaleperioden. Hvis den faktiske brugstid er 
kortere end henholdsvis restløbetiden og aftaleperio-
den, afskrives over den kortere brugstid. 
 
Kunderelationer indregnes ved erhvervelsen af virk-
somhed som immaterielle aktiver, hvis det er sandsyn-
ligt, at værdien vil generere fremtidige økonomiske 
fordele til koncernen. Kunderelationer indregnes til 
kostpris og afskrives over den forventede brugstid. Af-
skrivningsperioden udgør sædvanligvis 10 år. 
 
Erhvervede immaterielle rettigheder og kunderelatio-
ner nedskrives til eventuel lavere genindvindings-
værdi, jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor. 
 
MATERIELLE AKTIVER 
Produktionsanlæg og maskiner samt andre anlæg, 
driftsmateriel og inventar måles til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger. 
 

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger 
direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gøring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er 
klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede akti-
ver omfatter kostprisen omkostninger, der direkte kan 
henføres til fremstillingen af aktivet, herunder materi-
aler, komponenter, underleverandører og lønninger. 
 
Renteomkostninger på lån til finansiering af fremstil-
ling af materielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis de 
vedrører fremstillingsperioden. Øvrige låneomkostnin-
ger resultatføres. 
 
Hvis anskaffelsen eller brugen af aktivet forpligter kon-
cernen til at afholde omkostninger til nedrivning eller 
retablering af aktivet, indregnes de skønnede omkost-
ninger hertil som henholdsvis en hensat forpligtelse og 
en del af kostprisen for det pågældende aktiv. 
 
Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket 
restværdien. Restværdien er det forventede beløb, 
som vil kunne opnås ved salg af aktivet i dag efter fra-
drag af salgsomkostninger, hvis aktivet allerede havde 
den alder og var i den stand, som aktivet forventes at 
være i efter afsluttet brugstid. Kostprisen på et samlet 
aktiv opdeles i mindre bestanddele, der afskrives hver 
for sig, hvis brugstiden er forskellig. 
 
Der foretages lineære afskrivninger baseret på føl-
gende vurdering af aktivernes forventede brugstider: 
 
Produktionsanlæg og maskiner 5 år 
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5 år 
 
Afskrivningsmetoder, brugstider og restværdier revur-
deres årligt. 
 
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsværdi, 
hvis denne er lavere end den regnskabsmæssige 
værdi, jf. afsnittet om nedskrivning nedenfor. 
 
NEDSKRIVNING AF MATERIELLE OG IMMATERIELLE 
AKTIVER SAMT KAPITALANDELE I 
DATTERVIRKSOMHEDER 
De regnskabsmæssige værdier af materielle aktiver og 
immaterielle aktiver med bestemmelige brugstider 
samt kapitalandele i dattervirksomheder gennemgås 
på balancedagen for at fastsætte, om der er indikatio-
ner på værdiforringelse. Hvis dette er tilfældet, opgø-
res aktivets genindvindingsværdi for at fastslå behovet 
for eventuel nedskrivning og omfanget heraf. 
 
For igangværende udviklingsprojekter, immaterielle 
aktiver med ubestemmelige brugstider og goodwill op-
gøres genindvindingsværdien årligt, uanset om der er 
konstateret indikationer på værdiforringelse. 
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Hvis aktivet ikke frembringer pengestrømme uaf-
hængigt af andre aktiver, opgøres genindvindingsvær-
dien for den mindste pengestrømsfrembringende en-
hed, som aktivet indgår i. 
 
Genindvindingsværdien opgøres som den højeste 
værdi af aktivets henholdsvis den pengestrømsfrem-
bringende enheds dagsværdi med fradrag af salgsom-
kostninger og kapitalværdien. Når kapitalværdien op-
gøres, tilbagediskonteres skønnede fremtidige penge-
strømme til nutidsværdi ved at anvende en diskonte-
ringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderin-
ger af den tidsmæssige værdi af penge og dels de sær-
lige risici, der er tilknyttet henholdsvis aktivet og den 
pengestrømsfrembringende enhed, og som der ikke er 
reguleret for i de skønnede fremtidige pengestrømme. 
 
Hvis henholdsvis aktivets og den pengestrømsfrem-
bringende enheds genindvindingsværdi er lavere end 
den regnskabsmæssige værdi, nedskrives den regn-
skabsmæssige værdi til genindvindingsværdien. For 
pengestrømsfrembringende enheder fordeles ned-
skrivningen således, at goodwillbeløb nedskrives først, 
og dernæst fordeles et eventuelt resterende nedskriv-
ningsbehov på de øvrige aktiver i enheden, idet det 
enkelte aktiv dog ikke nedskrives til en værdi, der er 
lavere end dets dagsværdi fratrukket forventede salgs-
omkostninger. 
 
Nedskrivninger indregnes i resultatet. Ved eventuelle 
efterfølgende tilbageførsler af nedskrivninger som 
følge af ændringer i forudsætninger for den opgjorte 
genindvindingsværdi forhøjes henholdsvis aktivets og 
den pengestrømsfrembringende enheds regnskabs-
mæssige værdi til den korrigerede genindvindings-
værdi, dog maksimalt til den regnskabsmæssige værdi, 
som aktivet eller den pengestrømsfrembringende en-
hed ville have haft, hvis nedskrivning ikke var foreta-
get. Nedskrivning af goodwill tilbageføres ikke. 
 
KAPITALANDELE I DATTERVIRKSOMHEDER I 
MODERSELSKABETS ÅRSREGNSKAB 
Kapitalandele i dattervirksomheder måles til kostpris i 
moderselskabets årsregnskab. 
 
Hvis kostprisen overstiger kapitalandelenes genindvin-
dingsværdi, nedskrives til denne lavere værdi, jf. af-
snittet om nedskrivning ovenfor. Hvis der udloddes 
mere i udbytte, end der samlet set er indtjent i virk-
somheden siden moderselskabets erhvervelse af kapi-
talandelene, anses dette som en indikation på værdi-
forringelse, jf. afsnittet om nedskrivning ovenfor. 
 
Ved salg af kapitalandele i dattervirksomheder opgø-
res fortjeneste eller tab som forskellen mellem den 

regnskabsmæssige værdi af de solgte kapitalandele og 
dagsværdien af salgsprovenuet. 
 
VAREBEHOLDNINGER 
Varebeholdninger måles til kostpris opgjort efter FIFO-
metoden, eller nettorealisationsværdi hvis denne er 
lavere. Kostprisen for handelsvarer, råvarer og hjælpe-
materialer omfatter anskaffelsesprisen med tillæg af 
hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede 
varer og varer under fremstilling omfatter omkostnin-
ger til råvarer, hjælpematerialer og direkte løn samt 
fordelte faste og variable indirekte produktionsom-
kostninger. 
 
Variable indirekte produktionsomkostninger omfatter 
indirekte materialer og løn og fordeles baseret på for-
kalkulationer for de faktisk producerede varer. Faste 
indirekte produktionsomkostninger omfatter omkost-
ninger til vedligeholdelse af og afskrivninger på de ma-
skiner, fabriksbygninger og udstyr, der benyttes i pro-
duktionsprocessen, samt generelle omkostninger til 
fabriksadministration og ledelse. Faste produktions-
omkostninger fordeles på baggrund af produktionsan-
læggets normale kapacitet. 
 
Nettorealisationsværdi for varebeholdninger opgøres 
som forventet salgspris med fradrag af færdiggørelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for 
at effektuere salget. 
 
TILGODEHAVENDER 
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af 
varer og tjenesteydelser samt andre tilgodehavender. 
Tilgodehavender indgår i kategorien udlån og tilgode-
havender, der er finansielle aktiver med faste eller be-
stemmelige betalinger, som ikke er noteret på et ak-
tivt marked, og som ikke er afledte finansielle instru-
menter. 
 
Tilgodehavender måles ved første indregning til dags-
værdi og efterfølgende til amortiseret kostpris, der 
sædvanligvis svarer til nominel værdi med fradrag af 
nedskrivninger til imødegåelse af forventede tab. Ned-
skrivning foretages på såvel individuelt niveau som på 
porteføljeniveau ved anvendelse af en hensættelses-
konto. 
 
PERIODEAFGRÆNSNINGSPOSTER 
Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver 
omfatter afholdte omkostninger, der vedrører efter-
følgende regnskabsår. Periodeafgrænsningsposter må-
les til kostpris. 
 
UDBYTTE 
Udbytte indregnes som en gældsforpligtelse på tids-
punktet for vedtagelse på generalforsamlingen. 
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EGNE AKTIER 
Anskaffelses- og afståelsessummer for egne aktier 
samt udbytte fra disse indregnes direkte på egenkapi-
talen under overført resultat. 
 
PENSIONSFORPLIGTELSER O.L. 
Ved bidragsbaserede pensionsordninger indbetales lø-
bende faste bidrag til uafhængige pensionsselskaber 
o.l. Bidragene indregnes i resultatopgørelsen i den pe-
riode, hvori medarbejderne har udført den arbejds-
ydelse, der giver ret til pensionsbidraget. Skyldige be-
talinger indregnes i balancen som en forpligtelse. 
 
HENSATTE FORPLIGTELSER 
Hensatte forpligtelser indregnes, når koncernen har en 
retlig eller faktisk forpligtelse som følge af begivenhe-
der i regnskabsåret eller tidligere år, og det er sand-
synligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medføre et 
træk på koncernens økonomiske ressourcer. 
 
Hensatte forpligtelser måles som det bedste skøn over 
de omkostninger, der er nødvendige for på balanceda-
gen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser 
med forventet forfaldstid ud over et år fra balanceda-
gen måles til nutidsværdi. 
 
Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til at ud-
bedre fejl og mangler på solgte varer inden for garanti-
perioden. Ved planlagte omstruktureringer af koncer-
nens aktiviteter hensættes alene til forpligtelser ved-
rørende omstruktureringer, som på balancedagen er 
besluttet ifølge en specifik plan, og hvor de berørte 
parter er oplyst om den overordnede plan. 
 
LEASINGFORPLIGTELSER 
Leasingydelser vedrørende operationelle leasingafta-
ler indregnes lineært i resultatet over leasingperioden. 
 
ANDRE FINANSIELLE FORPLIGTELSER 
Andre finansielle forpligtelser omfatter bankgæld, le-
verandørgæld og anden gæld til offentlige myndighe-
der mv., herunder sælgerfinansiering ved køb af virk-
somheder. 
 
Andre finansielle forpligtelser måles ved første indreg-
ning til dagsværdi fratrukket eventuelle transaktions-
omkostninger. Efterfølgende måles forpligtelserne til 
amortiseret kostpris ved at anvende den effektive ren-
tes metode, således at forskellen mellem provenuet 
og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen 
som en finansiel omkostning over låneperioden. 
 
PERIODEAFGRÆNSNINGSPOSTER 
Periodeafgrænsningsposter indregnet under 
forpligtelser omfatter modtagne indtægter, der 

vedrører efterfølgende regnskabsår. 
Periodeafgrænsningsposter måles til kostpris. 
 
Pengestrømsopgørelsen 
Pengestrømsopgørelsen viser pengestrømme vedrø-
rende drift, investeringer og finansiering samt likvi-
derne ved årets begyndelse og slutning. 
 
Pengestrømme vedrørende driftsaktiviteter præsente-
res efter den indirekte metode og opgøres som drifts-
resultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter, 
ændringer i driftskapital samt betalte finansielle ind-
tægter, finansielle omkostninger og selskabsskat. 
 
Pengestrømme vedrørende investeringsaktiviteter 
omfatter betalinger i forbindelse med køb og salg af fi-
nansielle aktiver samt køb, udvikling, forbedring og 
salg mv. af immaterielle og materielle aktiver. 
 
Pengestrømme vedrørende finansieringsaktiviteter 
omfatter ændringer i moderselskabets aktiekapital og 
omkostninger forbundet hermed, samt optagelse og 
indfrielse af lån, afdrag på rentebærende gæld, køb og 
salg af egne aktier samt udbetaling af udbytte. 
 
Pengestrømme i anden valuta end den funktionelle va-
luta indregnes i pengestrømsopgørelsen ved at an-
vende gennemsnitlige valutakurser for månederne, 
medmindre disse afviger væsentligt fra de faktiske va-
lutakurser på transaktionstidspunkterne. I sidstnævnte 
tilfælde anvendes de faktiske valutakurser for de en-
kelte dage. 
 
Likvider omfatter likvide beholdninger fratrukket even-
tuelle kassekreditter, der indgår som en integreret del 
af likviditetsstyringen. 
 
Segmentoplysninger 
Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstem-
melse med koncernens anvendte regnskabspraksis og 
følger koncernens interne ledelsesrapportering. Der er 
i 2017 ikke andre segmenter end Daniamant. 
 
Segmentindtægter og -omkostninger samt segmentak-
tiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte 
kan henføres til det enkelte segment, og de poster, 
der kan fordeles på de enkelte segmenter på et pålide-
ligt grundlag. De ikke-fordelte poster vedrører primært 
aktiver og forpligtelser samt indtægter og omkostnin-
ger, der er forbundet med koncernens administrative 
funktioner, investeringsaktiviteter, indkomstskatter 
o.l. 
 
Langfristede aktiver i segmenterne omfatter de akti-
ver, som anvendes direkte i segmentets drift, herun-
der immaterielle og materielle aktiver samt 
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kapitalandele i associerede virksomheder. Kortfristede 
aktiver i segmenterne omfatter de aktiver, som er di-
rekte forbundet med driften i segmentet, herunder va-
rebeholdninger, tilgodehavender fra salg af varer og 
tjenesteydelser, andre tilgodehavender, periodeaf-
grænsningsposter og likvide beholdninger. 

 
Forpligtelser tilknyttet segmenterne omfatter de for-
pligtelser, der er afledt af driften i segmentet, herun-
der gæld til leverandører af varer og tjenesteydelser, 
hensatte forpligtelser og anden gæld. 

 
Hoved- og nøgletal 
Hoved- og nøgletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gældende version af ”Anbe-
falinger & Nøgletal”. 
 
Nøgletal  

Egenkapitalforrentning (%) 

  
Moderselskabets andel af årets resultat * 100 

Moderselskabets gns. andel af koncernegenkapital 
 

 
Beregning af resultat pr. aktie og resultat pr. aktie, udvandet er specificeret i note 10. 
 
2. Væsentlige regnskabsmæssige skøn, forudsætninger og usikkerheder 
Ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, der 
er beskrevet i note 1, er det nødvendigt, at ledelsen 
foretager vurderinger og skøn af, samt opstiller forud-
sætninger for, den regnskabsmæssige værdi af aktiver 
og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes fra 
andre kilder. Disse skøn og forudsætninger er baseret 
på historiske erfaringer og andre relevante faktorer. 
De faktiske udfald kan afvige fra disse skøn. 
 
De foretagne skøn og de underliggende forudsætnin-
ger revurderes løbende. Ændringer til foretagne regn-
skabsmæssige skøn indregnes i den regnskabsperiode, 
hvori ændringen finder sted samt fremtidige regn-
skabsperioder, hvis ændringen både påvirker den peri-
ode, hvori ændringen finder sted, og efterfølgende 
regnskabsperioder. 
 
Væsentlige regnskabsmæssige skøn, forudsætninger 
og usikkerheder 
Indregning og måling af aktiver og forpligtelser er ofte 
afhængig af fremtidige begivenheder, hvorom der her-
sker en vis usikkerhed. I den forbindelse er det nød-
vendigt at forudsætte et hændelsesforløb e.l., der af-
spejler ledelsens vurdering af det mest sandsynlige 
hændelsesforløb. I årsregnskabet for 2017 er særligt 
følgende forudsætninger og usikkerheder væsentlige 
at bemærke, idet de har haft betydelig indflydelse på 
de i årsregnskabet indregnede aktiver og forpligtelser 

og kan nødvendiggøre korrektioner i efterfølgende 
regnskabsår, såfremt de forudsatte hændelsesforløb 
ikke realiseres som forventet: 
 
AFSKRIVNINGSPERIODE FOR UDVIKLINGSPROJEKTER 
OG KUNDERELATIONER 
Efter en kvalitativ vurdering er afskrivningsperioden 
fastsat til 10 år for både udviklingsprojekter og kunde-
relationer. 
 
GENINDVINDINGSVÆRDI FOR GOODWILL 
Fastlæggelse af nedskrivningsbehov på indregnede 
goodwillbeløb kræver opgørelse af kapitalværdier for 
de pengestrømsfrembringende enheder, hvortil good-
willbeløbene er fordelt. Opgørelse af kapitalværdien 
fordrer et skøn over forventede fremtidige penge-
strømme i den enkelte pengestrømsfrembringende 
enhed og fastlæggelse af en rimelig diskonteringsfak-
tor. Omsætning og indtjening forventes at stige i prog-
noseperioden, og den fremtidige indtjeningsudvikling 
er bl.a. afhængig af markedsudviklingen, udviklingen i 
GBP valutakursen samt udvikling af nye produkter. 
Den regnskabsmæssige værdi af goodwill udgør pr. 31. 
december 2017 DKK 99,3 mio. For nærmere beskri-
velse henvises til note 12. Der er i regnskabsåret ikke 
foretaget nedskrivning på goodwill. 
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3. Segmentoplysninger 
Aktiviteterne i Daniamant defineres som et segment. NTR Holding koncernen har i 2017 ikke andre segmenter. 
 
Daniamant har to driftsselskaber, et i Danmark og et i England. Selskabernes produkter supplerer hinanden og består 
af sikkerhedslys til redningsveste, redningsflåder og redningskranse samt brovagtsalarmer og sikkerhedsudstyr til den 
maritime sektor. 
 
NTR Holding koncernens omsætning i 2017 udgøres af omsætningen i Daniamant. 
 
(DKK mio.) 2016 2017 
   
Omsætning 80,1 79,9 
EBITDA 12,4 13,7 
Finansiering -3,6 -3,4 
Segmentresultat før skat 1,7 3,3 
   
Fælles administrationsomkostninger mv. -1,8 -1,6 
Andre finansielle poster 1,0 2,0 
Koncernens resultat før skat af fortsættende aktiviteter 0,9 3,9 
   
Immaterielle anlægsaktiver 122,3 118,7 
Materielle anlægsaktiver 3,3 4,3 
Varebeholdninger 17,3 18,4 
Tilgodehavender 9,8 10,8 
Segmentaktiver i alt 156,9 155,6 
   
Ikke-fordelte aktiver 1,0 2,4 
Aktiver relateret til ophørte aktiviteter 4,4 4,2 
Aktiver i alt 162,3 162,2 
   
Bankgæld 12,0 18,0 
Leverandørgæld 6,2 5,2 
Segmentforpligtelser i alt 35,3 37,7 
   
Ikke-fordelte forpligtelser 12,6 0,3 
Forpligtelser relateret til ophørte aktiviteter 1,7 1,7 
Forpligtelser i alt 49,6 39,7 
 
Omsætningen er geografisk fordelt efter kundernes hjemsted. Materielle og immaterielle aktiver er fordelt efter deres 
geografiske placering. 
 
  Nettoomsætning fra eks-

terne kunder 
Aktiver 

  2016 2017 31.12.2016 31.12.2017 
Danmark  23% 18% 68% 70% 
Norden i øvrigt  10% 10%   
Storbritannien  15% 16% 32% 30% 
Europa i øvrigt  21% 17%   
Øvrige verden   31% 39%   
  100% 100% 100% 100% 
 
I segmentet ”Daniamant” indgår i 2017 to kunder, der hver tegner sig for 20% af koncernens omsætning (2016: hen-
holdsvis 19% og 19%). 
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Den anvendte regnskabspraksis ved opgørelse af segmentoplysningerne er den samme som koncernens regnskabs-
praksis, jf. note 1. Segmentresultaterne afspejler de resultater, der rapporteres til bestyrelsen i moderselskabet til 
brug for dennes beslutninger om ressourcefordeling og vurdering af segmenternes resultater. 
 
4. Ophørte aktiviteter 
Resultat af ophørte aktiviteter vedrører R+S Baugesellschaft mbH, Tyskland, der afvikler selskabets entreprenøraktivi-
teter. 
 
5. Honorar til moderselskabets generalforsamlingsvalgte revisor 
 
 Koncern  Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
      
Lovpligtig revision 0,6 0,6  0,3 0,2 
Skatterådgivning 0,1 0,1  0,0 0,1 
Andre ydelser 0,2 0,1  0,0 0,0 
 0,9 0,8  0,3 0,3 
 
6. Personaleomkostninger 
 
 Koncern  Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
      
Bestyrelseshonorar 0,5 0,4  0,4 0,3 
Løn og gager 17,4 18,0  0,4 0,4 
Bidragsbaserede pensionsordninger 0,6 0,6  0,0 0,0 
Andre omkostninger til social sikring 1,0 1,2  0,0 0,0 
 19,5 20,2  0,8 0,7 
Gennemsnitligt antal medarbejdere (antal) 60 58  1 1 
 
Vederlag til ledelsesmedlemmer 
Medlemmer af moderselskabets direktion og bestyrelse samt andre ledende medarbejdere i koncernen er vederlagt 
således: 
 
 

Bestyrelse Direktion 
Andre ledende 
medarbejdere 

(DKK mio.) 2016 2017 2016 2017 2016 2017 
       
Bestyrelseshonorar 0,4 0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 
Løn og gager 0,0 0,0 0,4 0,4 1,3 1,5 
 0,4 0,4 0,4 0,4 1,3 1,5 
 
Direktion og bestyrelsesmedlemmer i moderselskabet modtager fast honorar og er ikke tillagt incitamentsfremmende 
aflønningsformer. Bestyrelsens vederlag for regnskabsåret 2017 udgjorde DKK 150.000 til bestyrelsesformanden og 
DKK 75.000 til hvert af de øvrige bestyrelsesmedlemmer, hvilket er uændret i forhold til 2016. 
 
Direktionen og ledende medarbejdere i Daniamant er omfattet af særlige bonusordninger afhængige af individuelt 
fastsatte resultatmål. Bonusordningerne kunne i 2017 medføre bonusudbetalinger på op til 20% af den enkelte med-
arbejders basisløn. Ordningerne er uændret i forhold til sidste år. 
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Bidragsbaserede pensionsordninger 
Daniamant har indgået bidragsbaserede pensionsordninger med ansatte i koncernen. 
 
 Koncern  Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
      
Resultatførte bidrag til bidragsbaserede pensionsord-
ninger 0,6 0,6 

 
0,0 0,0 

 
Daniamant A/S betaler 8% efter overenskomst med timelønnede ansatte og Daniamant Ltd. mellem 2% og 6%. 
 
7. Finansielle indtægter 
 
 Koncern  Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
      
Renter af tilgodehavender 0,0 0,0  9,0 9,6 
Valutakursgevinster 0,4 0,5  0,0 0,0 
Finansielle indtægter 0,4 0,5  9,0 9,6 

      
Renter på finansielle aktiver målt til amortiseret kost-
pris 0,0 0,0 

 
9,0 9,6 

 
8. Finansielle omkostninger 
 
 Koncern  Moderselskabet 
(DKK mio.) 2016 2017  2016 2017 
      
Renter af bankgæld 1,0 0,8  0,0 0,0 
Renter af anden gæld 0,8 0,2  0,0 0,0 
Valutakurstab 1,2 0,8  0,0 0,0 
Finansielle omkostninger 3,0 1,8  0,0 0,0 

      
Renter på finansielle forpligtelser målt til amortiseret 
kostpris 1,8 1,0  0,0 0,0 
 
  



Noter 

Årsrapport 2017  NTR Holding A/S  38 

9. Skat af årets resultat 
 
Koncern 
 
(DKK mio.) 2016 2017 
   
Aktuel skat 1,9 1,7 
Ændring i udskudt skat 2,3 -0,5 
Regulering vedr. tidligere år 0,0 -0,1 
Skat af årets resultat  4,2 1,1 
 
Regnskabsårets aktuelle selskabsskat er for danske virksomheder beregnet ud fra en skatteprocent på 22,0% (2016: 
22,0%). For udenlandske virksomheder er anvendt det pågældende lands aktuelle skatteprocent. 
 
Skat af årets resultat kan forklares således: 
Beregnet skat ved en skatteprocent på 22,0% (2016: 22,0%) 0,2 0,8 
Effekt af forskelle i skatteprocenter for udenlandske virksomheder -0,2 -0,3 
Skattemæssige underskud, ikke indregnet 2,3 1,0 
Effekt af ændrede skattesatser 0,0 0,0 
Øvrige reguleringer 0,3 -0,3 
Regulering vedrørende tidligere år 1,6 -0,1 
 4,2 1,1 
   
Effektiv skatteprocent (%) 431 31 
 
Der er ingen skat knyttet til anden totalindkomst. 
 
Moderselskab 
 
(DKK mio.) 2016 2017 
   
Aktuel skat 0,3 0,0 
Ændring i udskudt skat 0,0 0,3 
Regulering vedr. tidligere år 0,0 -0,1 
Skat af årets resultat  0,3 0,2 
 
Regnskabsårets aktuelle selskabsskat er beregnet ud fra en skatteprocent på 22,0% (2016: 22,0%). 
 
Skat af årets resultat kan forklares således: 
 
Beregnet skat ved en skatteprocent på 22,0% (2016: 22,0%) 1,5 1,7 
Skattemæssige underskud, ikke indregnet -1,6 -1,4 
Øvrige reguleringer 0,4 0,0 
Regulering vedr. tidligere år 0,0 -0,1 
 0,3 0,2 
   
Effektiv skatteprocent (%) 5 3 
 
Der er ingen skat knyttet til anden totalindkomst. 
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10. Resultat pr. aktie 
 
Koncern 
 2016 2017 
(DKK)   
Resultat pr. aktie for fortsættende og ophørte aktiviteter -1,6 1,0 
Resultat pr. aktie for fortsættende og ophørte aktiviteter, udvandet -1,6 1,0 
Resultat pr. aktie for fortsættende aktiviteter -1,5 1,1 
Resultat pr. aktie for fortsættende aktiviteter, udvandet -1,5 1,1 
Resultat pr. aktie for ophørte aktiviteter -0,1 -0,1 
Resultat pr. aktie for ophørte aktiviteter, udvandet -0,1 -0,1 
   
Beregning af resultat pr. aktie er baseret på følgende: 
   
(stk.)   
Gennemsnitligt antal udstedte aktier  2.259.667  2.401.648 
Gennemsnitligt antal egne aktier  0  0 
Antal aktier anvendt til beregning af resultat pr. aktie  2.259.667  2.401.648 
   
Antal aktier anvendt ved beregning af resultat pr. aktie for fortsættende aktiviteter og resultat pr. aktie for op-
hørte aktiviteter er de samme som ved beregning af resultat pr. aktie for fortsættende og ophørte aktiviteter. 

   
(DKK mio.)   
Resultat anvendt til beregning af resultat pr. aktie for fortsættende aktiviteter -3,3 2,8 
Resultat anvendt til beregning af resultat pr. aktie for ophørte aktiviteter -0,4 -0,4 
Resultat anvendt til beregning af resultat pr. aktie for fortsættende og ophørte akti-
viteter -3,7 2,4 
 
11. Udbytte 
For regnskabsåret 2017 vil der ikke blive stillet forslag om udbetaling af udbytte. 
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12. Goodwill 
 
 Goodwill 
(DKK mio.)  
  
2016  

Kostpris 01.01.2016 99,3 
Kostpris 31.12.2016 99,3 
  
Nedskrivninger 01.01.2016 0,0 
Nedskrivninger 31.12.2016 0,0 
  
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2016 99,3 

  
2017  

Kostpris 01.01.2017 99,3 
Kostpris 31.12.2017 99,3 
  
Nedskrivninger 01.01.2017 0,0 
Nedskrivninger 31.12.2017 0,0 
  
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2017 99,3 

 
Goodwill opstået i forbindelse med virksomhedskøb o.l. fordeles på overtagelsestidspunktet til de pengestrømsfrem-
bringende enheder, som forventes at opnå økonomiske fordele af virksomhedssammenslutningen. 
 
Den regnskabsmæssige værdi af goodwill før foretagne nedskrivninger kan henføres til den pengestrømsfrembrin-
gende enhed Daniamant. 
 
Goodwill testes for værdiforringelse minimum en gang årligt og hyppigere, hvis der er indikatorer på værdiforringelse. 
Den årlige test for værdiforringelse foretages pr. 31. december. 
 
Daniamant blev erhvervet via NTR Invest A/S den 22. juni 2010. Daniamant Electronics A/S (efterfølgende fusioneret 
med Daniamant) blev erhvervet af Daniamant den 21. november 2012. Ved begge erhvervelser var parterne uaf-
hængige. 
 
Det er fortsat vurderingen, at Daniamant er i stand til at opretholde sin globale markedsposition og indtjening. 
 
Der er i regnskabsåret ikke foretaget nedskrivninger af goodwill. 
 
Test for værdiforringelse af goodwill 
Genindvindingsværdien opgøres med udgangspunkt i beregninger af kapitalværdi. De væsentligste usikkerheder er i 
den forbindelse knyttet til fastlæggelse af diskonteringsfaktorer og vækstrater samt forventede ændringer i salgspriser 
og produktionsomkostninger i budget- og terminalperioderne. 
 
De fastlagte diskonteringsfaktorer afspejler markedsvurderinger af den tidsmæssige værdi af penge, udtrykt ved en 
risikofri rente, og de specifikke risici, der er knyttet til den pengestrømsfrembringende enhed. Diskonteringsfaktorer 
fastlægges som udgangspunkt på en ”efter skat”-basis på grundlag af vurderet Weigthed Average Cost of Capital 
(WACC). 
 
De anvendte vækstrater er baseret på brancheprognoser. 
 
Skønnede ændringer i salgspriser og produktionsomkostninger i budget- og terminalperioderne er baseret på histori-
ske erfaringer og forventninger til fremtidige markedsændringer. 
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Til brug for beregning af den pengestrømsfrembringende enheds kapitalværdi er anvendt de pengestrømme, der 
fremgår af de seneste bestyrelsesgodkendte budgetter og prognoser for de kommende fire regnskabsår. For regn-
skabsår efter prognoseperioden (terminalperioden) er der sket ekstrapolation af pengestrømmene i den seneste bud-
getperiode korrigeret for forventede vækstrater. De anvendte vækstrater overstiger ikke den gennemsnitlige forven-
tede langsigtede vækstrate for de pågældende markeder. 
 
Genindvindingsværdien sammenholdes med den regnskabsmæssige værdi af den pengestrømsfrembringende enhed. 
Den regnskabsmæssige værdi omfatter goodwill og øvrige nettoaktiver. 
 
De væsentligste parametre anvendt ved beregning af genindvindingsværdier er følgende: 
 Diskonteringsfaktor efter skat, 8,7% (2016: 8,7%); diskonteringsfaktor før skat, 9,0% (2016: 9,0%) 
 EBITDA primo terminalperioden, DKK 17,6 mio. (2016: 16,9 mio.) ved en GBP valutakurs på DKK 8,8 (2016: DKK 

8,8) 
 Vækstfaktor i terminalperiode, 2,0% p.a. (2016: 2,0%) 
 
Den fortsat store prismæssige konkurrence har medført, at forskellen mellem genindvindingsværdien og den regn-
skabsmæssige værdi af goodwill og øvrige nettoaktiver er reduceret i forhold til tidspunkterne for de pågældende virk-
somhedskøb. 
 
Pr. 31. december 2017 er genindvindingsværdien DKK 30,5 mio. højere end den regnskabsmæssige værdi af goodwill 
og øvrige nettoaktiver (2016: 20,1 mio.). 
 
Efterfølgende fremgår, hvilke ændringer i de væsentligste parametre, der vil reducere genindvindingsværdien til den 
regnskabsmæssige værdi af goodwill og øvrige nettoaktiver: 
 En stigning i diskonteringsfaktoren efter skat på 1,5%-point (2016: 1,0%-point) til 10,2% eller 
 En reduktion af EBITDA i terminalperioden på 20% (2016: 14%) til DKK 14,1 mio. eller 
 En reduktion i vækstfaktoren i terminalperioden på 2,1%-point (2016: 1,2%-point) til -0,1% p.a. 
 
Omsætning og indtjening forventes at stige i prognoseperioden, og den fremtidige indtjeningsudvikling er bl.a. af-
hængig af markedsudviklingen, udviklingen i GBP valutakursen samt udvikling af nye produkter. Såfremt markedsud-
sigterne forringes, og forventningerne om den fremtidige indtjeningsudvikling reduceres, herunder ved et fald i GBP 
valutakursen, kan der opstå behov for at foretage nedskrivning af goodwill. En GBP valutakurs primo terminalperioden 
på DKK 6,3 (28% lavere end den forudsatte), vil alt andet lige medføre en reduktion af EBITDA primo terminalperioden 
på 20%. 
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13. Immaterielle aktiver 
 
Koncern 
 
 

Kunde- 
Relationer 

Færdiggjorte 
udviklings-

projeker 

Erhvervede 
patenter og li-

censer 

Igangværende 
udviklings-
projekter 

(DKK mio.)     
     
2016     

Kostpris 01.01.2016 23,9 28,2 2,1 0,4 
Valutakursregulering 0,0 -0,5 0,0 0,0 
Tilgang 0,0 0,2 0,3 0,8 
Afgang 0,0 0,0 0,0 0,0 
Kostpris 31.12.2016 23,9 27,9 2,4 1,2 
     
Af- og nedskrivninger 01.01.2016 -10,8 -15,5 -0,4 0,0 
Valutakursregulering 0,0 0,2 0,0 0,0 
Årets afskrivninger -2,4 -2,8 -0,4 -0,3 
Afgang 0,0 0,0 0,0 0,0 
Af- og nedskrivninger 31.12.2016 -13,2 -18,1 -0,8 -0,3 
     
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2016 10,7 9,8 1,6 0,9 

     
2017     

Kostpris 01.01.2017 23,9 27,9 2,4 1,2 
Valutakursregulering 0,0 -0,1 0,0 0,0 
Tilgang 0,0 0,3 1,8 0,0 
Afgang 0,0 -4,5 0,0 -0,3 
Kostpris 31.12.2017 23,9 23,6 4,2 0,9 
     
Af- og nedskrivninger 01.01.2017 -13,2 -18,1 -0,8 -0,3 
Valutakursregulering 0,0 0,1 0,0 0,0 
Årets afskrivninger -2,4 -3,0 -0,6 0,0 
Afgang 0,0 4,8 0,0 0,3 
Af- og nedskrivninger 31.12.2017 15,6 16,2 -1,4 0,0 
     
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2017 8,3 7,4 2,8 0,9 

 
Bortset fra goodwill og igangværende udviklingsprojekter anses alle andre immaterielle aktiver for at have bestemme-
lige brugstider, som aktiverne afskrives over, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis i note 1. 
 
NTR Holding koncernen patenterer sine opfindelser, i det omfang der er grundlag herfor. Pr. 31. december 2017 var 
den regnskabsmæssige værdi af disse patentrettigheder DKK 2,8 mio. (2016: DKK 1,6 mio.). 
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14. Materielle aktiver 
 
Koncern 
 
 

Produktionsanlæg 
og maskiner 

Andre anlæg, 
driftsmateriel og 

inventar 
(DKK mio.)   
   
2016   

Kostpris 01.01.2016 4,7 10,2 
Valutakursregulering -0,7 -0,7 
Tilgang 0,9 0,5 
Afgang 0,0 -0,1 
Kostpris 31.12.2016 4,9 9,9 
   
Af- og nedskrivninger 01.01.2016 -3,8 -7,4 
Valutakursregulering 0,6 0,6 
Årets afskrivninger -0,5 -0,9 
Afgang 0,0 0,1 
Af- og nedskrivninger 31.12.2016 -3,7 -7,6 
   
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2016 1,2 2,3 

   
2017   

Kostpris 01.01.2017 4,9 9,9 
Valutakursregulering -0,1 -0,2 
Tilgang 0,4 1,8 
Afgang -0,2 -2,1 
Kostpris 31.12.2017 5,0 9,4 
   
Af- og nedskrivninger 01.01.2017 -3,7 -7,6 
Valutakursregulering 0,1 0,1 
Årets afskrivninger -0,4 -0,8 
Afgang 0,1 2,1 
Af- og nedskrivninger 31.12.2017 3,9 -6,2 
   
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2017 1,1 3,2 

 
Moderselskabet har ingen materielle aktiver pr. 1. januar 2017 og pr. 31. december 2017. 
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15. Finansielle aktiver 
 
Moderselskab 
 
 Kapitalandele i datter-

virksomheder 
Tilgodehavender hos 
dattervirksomheder 

(DKK mio.)   
   
2016   

Kostpris 01.01.2016 308,9 118,4 
Øvrige tilgange 0,0 9,0 
Kostpris 31.12.2016 308,9 127,4 
   
Af- og nedskrivninger 01.01.2016 -302,2 0,0 
Årets nedskrivning -0,5 0,0 
Nedskrivninger 31.12.2016 -302,7 0,0 
   
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2016 6,2 127,4 

   
2017   

Kostpris 01.01.2017 308,9 127,4 
Øvrige tilgange 0,0 13,9 
Kostpris 31.12.2017 308,9 141,3 
   
Af- og nedskrivninger 01.01.2017 -302,7 0,0 
Årets nedskrivning -0,1 0,0 
Nedskrivninger 31.12.2017 -302,8 0,0 
   
Regnskabsmæssig værdi 31.12.2017 6,1 141,3 

 
NTR Holding A/S’ dattervirksomheder består af følgende: 

 Hjemsted Ejerandel 
Andel af stemmeret-

tigheder Aktivitet 
  31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017  
  % % % %  
       
NTR Invest A/S Danmark 100 100 100 100 Investering 
       
R+S Baugesell-
schaft mbH Tyskland 100 100 100 100 

Afvikling af resterende tilgo-
dehavender og forpligtelser 

 
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i moderselskabets regnskab til kostpris eller en lavere skønnet værdi. 
Datterselskaber konsolideres i koncernregnskabet for NTR Holding. Årsregnskabet for R+S Baugesellschaft mbH er ikke 
revideret. 
 
NTR Holding har afgivet tilbagetrædelseserklæring vedrørende tilgodehavender på DKK 119,2 mio. i NTR Invest og DKK 
22,1 mio. i Daniamant. Ultimo 2016 var de pågældende tilgodehavender DKK 106,8 mio. henholdsvis DKK 20,6 mio. 
Den bogførte værdi af disse tilgodehavender indgår i regnskabet med de udestående beløb, og det vurderes, at den 
bogførte værdi af tilgodehavender hos dattervirksomheder svarer til dagsværdien. 
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16. Aktiekapital 
 
Moderselskab 
 

 Aktier (stk.) Nominel værdi (DKK) 
 A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier I alt 
      
2016      

Aktiekapital 1. januar 2016 109.329 2.150.338 2.186.580 43.006.760 45.193.340 
Aktiekapital 31. december 2016 109.329 2.150.338 2.186.580 43.006.760 45.193.340 

 
2017      

Aktiekapital 1. januar 2017 109.329 2.150.338 2.186.580 43.006.760 45.193.340 
Kapitalforhøjelse ved kontant indbetaling 0 215.033 0 4.300.660 4.300.660 
Aktiekapital 31. december 2017 109.329 2.365.371 2.186.580 47.307.420 49.494.000 

 
Hver A-aktie a DKK 20 giver 10 stemmer på selskabets generalforsamlinger, og hver B-aktie a DKK 20 giver 1 stemme 
på selskabets generalforsamlinger. Hele aktiekapitalen er fuldt indbetalt. 
 
17. Egne aktier 
 
Moderselskab 
I 2016 og 2017 er der ikke handlet egne aktier. Pr. 31. december 2017 andrager markedsværdien af egne aktier DKK 
0,0 mio. (2016: DKK 0,0 mio.). 
 
Selskabet er bemyndiget til at erhverve egne aktier frem til generalforsamlingen 17. april 2018. 
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18. Udskudt skat 
 
Koncern 
Udskudt skat er indregnet således i balancen: 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Udskudte skatteaktiver 0,0 0,0 
Udskudte skatteforpligtelser -3,4 -2,8 
 -3,4 -2,8 
 
 

 
Udskudt skat 

01.01 
Indregnet i 
resultatet 

Udskudt skat 
31.12 

(DKK mio.)     
     
2016     

Immaterielle aktiver  -4,5 -0,7 -5,2 
Materielle aktiver  0,4 -0,1 0,3 
Varebeholdninger  0,6 0,0 0,6 
Andre hensatte forpligtelser  0,5 0,4 0,9 
Midlertidige forskelle  -3,0 -0,4 -3,4 
     
Uudnyttede skattemæssige underskud  2,0 -2,0 0,0 
  -1,0 -2,4 -3,4 

     
2017     

Immaterielle aktiver  -5,2 0,8 -4,4 
Materielle aktiver  0,3 0,1 0,4 
Varebeholdninger  0,6 -0,2 0,4 
Andre hensatte forpligtelser  0,9 -0,1 0,8 
Midlertidige forskelle  -3,4 0,6 -2,8 
     
Uudnyttede skattemæssige underskud  0,0 0,0 0,0 
  -3,4 0,6 -2,8 

 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Fremførbare skattemæssige underskud, ikke indregnet 208,7 202,4 
Tidsmæssige forskelle, ikke indregnet 7,3 7,2 
 
Skatteværdien af såvel skattemæssige underskud på DKK 202,4 mio., der kan fremføres ubegrænset, som tidsmæssige 
forskelle på DKK 7,2 mio., er ikke indregnet, da det er usikkert, hvornår disse vil kunne nyttiggøres til modregning i 
fremtidige skattepligtige indkomster. 
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Moderselskab 
Udskudt skat er indregnet således i balancen: 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Udskudte skatteaktiver 2,0 1,6 
Udskudte skatteforpligtelser 0,0 0,0 
 2,0 1,6 
 
 Udskudt skat 

01.01 
Indregnet i 
resultatet 

Udskudt skat 
31.12 

(DKK mio.)    
    
2016    

Uudnyttede skattemæssige underskud 2,0 0,0 2,0 
 2,0 0,0 2,0 

    
2017    

Uudnyttede skattemæssige underskud 2,0 -0,4 1,6 
 2,0 -0,4 1,6 

 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Fremførbare skattemæssige underskud, ikke indregnet 6,6 0,0 
Tidsmæssige forskelle, ikke indregnet 4,7 4,7 
 
Skatteværdien af tidsmæssige forskelle på DKK 4,7 mio., er ikke indregnet, da det er usikkert, hvornår disse vil kunne 
nyttiggøres til modregning i fremtidige skattepligtige indkomster. 
 
19. Hensatte forpligtelser 
 
 Koncern 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Garantiforpligtelser 01.01. 0,6 1,2 
Hensat i året 0,6 0,0 
Anvendt i året 0,0 -0,2 
Garantiforpligtelser 31.12. 1,2 1,0 
   
Huslejeforpligtelser 01.01. 0,6 0,5 
Tilbageført i året -0,1 0,0 
Huslejeforpligtelser 31.12. 0,5 0,5 
   
Omstrukturering 01.01. 1,7 1,7 
Omstrukturering 31.12. 1,7 1,7 
   
Andre hensatte forpligtelser 01.01 1,5 2,7 
Anvendt i året 0,0 -0,4 
Hensat i året 1,2 0,0 
Andre hensatte forpligtelser 31.12 2,7 2,3 
 
Der er ingen hensatte forpligtelser i moderselskabet pr. 31. december 2017 og pr. 31. december 2016. 
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Hensatte forpligtelser er indregnet således i balancen: 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Langfristede forpligtelser 4,4 3,8 
Kortfristede forpligtelser 1,7 1,7 
 6,1 5,5 
 
Garantiforpligtelser omfatter solgte produkter og er opgjort med udgangspunkt i forventede omkostninger. Omkost-
ningerne forventes primært afholdt inden for de kommende 1-2 år. 
 
Huslejeforpligtelser vedrører Daniamant Ltd., hvor der er hensat DKK 0,5 mio. (2016: DKK 0,5 mio.) til rydning af lejede 
lokaler ved fraflytning. 
 
Hensatte forpligtelser til omstrukturering vedrører forventede omkostninger til afvikling af de resterende sager i R+S 
Baugesellschaft mbH, herunder omkostninger forbundet med igangværende retssag og fraflytning af lejemål. Den 
hensatte forpligtelse forventes forbrugt i løbet af de kommende 1-2 år. 
 
Andre hensatte forpligtelser vedrører primært skønnede omkostninger til udskiftning af solgte produkter, der er fejl-
behæftede. 
 
20. Bankgæld og anden gæld 
 
Bankgæld 
 Koncern 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Kassekreditter 6,0 4,6 
Lån 14,1 13,4 
 20,1 18,0 
   
Bankgæld er indregnet således i balancen:   
   
Langfristede gældsforpligtelser 13,7 8,6 
Kortfristede gældsforpligtelser 6,4 9,4 
 20,1 18,0 
 
 

Valuta Udløb 
Fast eller vari-

abel rente 
Amortiseret 

kostpris 
Nominel 

værdi Dagsværdi 
(DKK mio.)       
       
2016       

Kassekredit DKK 2016 Variabel 6,0 6,0 6,0 
Lån DKK 2021 Variabel 14,1 14,1 14,1 
31.12.2016    20,1 20,1 20,1 

       
2017       

Kassekredit DKK 2017 Variabel 4,6 4,6 4,6 
Lån DKK 2021 Variabel 13,4 13,4 13,4 
31.12.2017    18,0 18,0 18,0 

 
Moderselskabet har ikke bankgæld pr. 31. december 2017. 
 
Anden gæld 
Anden gæld er variabelt forrentet, og det vurderes at den bogførte værdi svarer til dagsværdien. 
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Pengestrømme fra finansiering 

 31.12.2016 
Penge-

strømme Andre ændringer 31.12.2017 

(DKK mio.)   

Markeds-
værdi- 

regulering 
Valutakurs- 
regulering  

      
Banklån 14,1 -0,5 0,0 -0,2 13,4 
Anden finansiel gæld 7,3 -4,4 0,1 0,0 3,0 
Renteswap 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,0 
I alt 21,5 -4,9 0,0 -0,2 16,4 
 
21. Operationelle leasingforpligtelser 
Der er indgået operationelle leasingkontrakter vedrørende leje af kontorlokaler, kopieringsmaskiner mv. Leasingkon-
trakterne er indgået for minimum 0-10 år med faste leasingydelser, der årligt pristalsreguleres. Aftalerne er uopsige-
lige inden for den nævnte periode, hvorefter de vil kunne fornys. 
 
De samlede fremtidige minimumsleasingydelser i henhold til uopsigelige leasingkontrakter fordeler sig således: 
 
 Koncern Moderselskab 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2017 
     
Inden for et år fra balancedagen 1,0 1,2 0,0 0,0 
Mellem et og fem år fra balancedagen 2,7 2,5 0,0 0,0 
Efter fem år fra balancedagen 0,0 0,0 0,0 0,0 
 3,7 3,7 0,0 0,0 
     
Leasingydelser indregnet i årets resultat 1,2 1,0 0,0 0,0 
 
22. Eventualforpligtelser 
NTR Holding har afgivet en række tilbagetrædelseserklæringer vedrørende tilgodehavender hos tilknyttede virksom-
heder, se note 15. 
 
Sambeskatning 
Moderselskabet er sambeskattet med koncernselskaberne. Moderselskabet hæfter i denne forbindelse for det uden-
landske selskabs skat, DKK 0 (2016: DKK 0), og for den skatteforpligtelse på DKK 23,5 mio., der påhviler genbeskat-
ningssaldoen (2016: DKK 23,5 mio.). 
 
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hæfter derfor i henhold til selskabsskattelo-
vens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber. 
 
Rets- og voldgiftssager 
Koncernens selskaber er involveret i enkelte rets- og voldgiftssager. Det er ledelsens opfattelse, at udfaldet af disse 
sager ikke vil påvirke koncernens finansielle stilling ud over de tilgodehavender og forpligtelser, der er indregnet i ba-
lancen pr. 31. december 2017. 
 
23. Sikkerhedsstillelser 
 
Sikkerhed for banklån 
NTR Holding har pantsat nom. DKK 1 mio. aktier i NTR Invest, ligesom NTR Invest har pantsat nom. DKK 0,5 mio. aktier 
i Daniamant A/S. 
 
Daniamant A/S har afgivet virksomhedspant på DKK 16 mio. til sikkerhed for banklån, hvilket er uændret i forhold til 
foregående år. Daniamant Ltd. har i 2017 afgivet virksomhedspant på GBP 900.000 til sikkerhed for banklån. 
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24. Ændring i nettoarbejdskapital 
 
 Koncern Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017 2016 2017 
     
Ændring i varebeholdninger -0,7 -1,1 0,0 0,0 
Ændring i tilgodehavender 5,7 -1,1 0,0 0,0 
Ændring i andre hensatte forpligtelser 1,7 -0,6 0,0 0,0 
Ændring i leverandørgæld og anden gæld -0,7 -2,5 0,0 0,0 
 6,0 -5,3 0,0 0,0 
 
25. Finansielle risici og finansielle instrumenter 
 
 Koncern 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Kategorier af finansielle instrumenter   
   
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 8,6 9,6 
Andre tilgodehavender 0,4 0,5 
Likvide beholdninger 9,1 9,7 
Udlån og tilgodehavender 18,1 19,8 
   
Afledte finansielle instrumenter, der indgår i handelsbeholdningen 0,1 0,0 
Finansielle aktiver, der måles til dagsværdi via resultatet 0,1 0,0 
   
Afledte finansielle instrumenter, der indgår i handelsbeholdningen 0,0 0,3 
Finansielle forpligtelser, der måles til dagsværdi via resultatet 0,0 0,3 
   
Afledte finansielle instrumenter indgået til sikring af fremtidige pengestrømme 0,1 0,0 
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 0,1 0,0 
   
Bankgæld 20,1 18,0 
Leverandørgæld 6,2 5,0 
Anden gæld 12,8 7,5 
Finansielle forpligtelser, der måles til amortiseret kostpris 39,1 30,5 
 
Politik for styring af finansielle risici 
NTR Holding koncernen er som følge af sin drift, sine investeringer og sin finansiering eksponeret over for markedsri-
sici i form af ændringer i valutakurser og renteniveau samt kreditrisici og likviditetsrisici. Moderselskabet styrer de 
finansielle risici i koncernen centralt og koordinerer koncernens likviditetsstyring, herunder kapitalfrembringelse og 
placering af overskudslikviditet. Koncernen følger en bestyrelsesgodkendt finanspolitik, der opererer med en lav risi-
koprofil, således at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstår med udgangspunkt i kommercielle forhold. Det er koncer-
nens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. 
 
Koncernens anvendelse af afledte finansielle instrumenter er reguleret gennem politik vedtaget af bestyrelsen. 
 
VALUTARISICI 
Koncernens valutarisici afdækkes primært ved at afpasse indbetalinger og udbetalinger i samme valuta. Forskellen 
mellem indbetalinger og udbetalinger i samme valuta er udtryk for en valutakursrisiko, som almindeligvis afdækkes 
med valutaterminsforretninger. 
 
Det er koncernens valutapolitik at afdække minimum 50% af de forventede udækkede valutakursrisici på USD inden 
for de førstkommende seks måneder. 
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LIKVIDITETSRISICI 
Det er koncernens politik i forbindelse med lånoptagelse mv. at sikre størst mulig fleksibilitet gennem spredning af 
lånoptagelsen i forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter og modparter under hensyntagen til prissætning 
mv. 
 
Det er koncernens målsætning at have et tilstrækkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere hen-
sigtsmæssigt i tilfælde af uforudsete udsving i likviditetstrækket. 
 
KREDITRISICI 
Koncernens politik for påtagelse af kreditrisici medfører, at alle større kunder og andre samarbejdspartnere løbende 
kreditvurderes. 
 
Valutarisici vedrørende indregnede aktiver og forpligtelser 
Koncernens valutaeksponering relaterer sig primært til salg og indkøb i USD, GBP samt EUR og omfatter transaktioner 
i en anden valuta end det enkelte koncernselskabs funktionelle valuta. Der vurderes ikke at være væsentlig påvirkning 
fra EUR, og koncernen har kun mindre nettopositioner i USD og GBP. Det er koncernens valutapolitik at afdække mini-
mum 50% af de forventede udækkede valutakursrisici på USD inden for de førstkommende seks måneder. 
 
Koncernen har en translationsrisiko i GBP relateret til omregning af resultat og egenkapital i Daniamant Ltd., Storbri-
tannien, til DKK. 
 
Nedenstående viser nettovirkningen på egenkapitalen, hvis GBP valutakursen havde været 10% lavere ved årets ud-
gang end den faktisk anvendte kurs. Effekten på årets resultat af en ændring i GBP valutakursen ultimo året vurderes 
uvæsentlig. 
 
 Koncern 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 
   
Egenkapitalens følsomhed over for valutakursudsving   
Indvirkning hvis GBP-kurs var 10% lavere end faktisk kurs -0,8 -0,8 
 -0,8 -0,8 
 
Afledte finansielle instrumenter, der ikke opfylder sikringsbetingelser 
NTR Holding koncernen har indgået visse valutasikringsaftaler, der ikke opfylder kriterierne for regnskabsmæssig sik-
ring, og som derfor behandles som handelsbeholdninger med indregning af dagsværdireguleringer løbende i resulta-
tet. De åbenstående valutasikringsaftaler i form af valutaterminskontrakter kan specificeres således, hvor aftaler om 
salg af valuta er angivet med negativ kontraktmæssig værdi: 
 
(DKK mio.) 

Restløbetid 
Kontraktmæssig 

værdi Dagsværdi 
2016    
Valutaterminskontrakter USD 0-6 måneder 8,5 0,1 
31.12.2016  8,5 0,1 
    
2017    
Valutaterminskontrakter USD 0-6 måneder 9,2 -0,3 
31.12.2017  9,2 -0,3 
 
Dagsværdien af de afledte finansielle instrumenter er indregnet under andre tilgodehavender eller anden gæld og er i 
totalindkomstopgørelsen indregnet under finansielle poster. 
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Renterisici 
NTR Holding koncernen har rentebærende finansielle aktiver og forpligtelser og er som følge heraf udsat for renteri-
sici, eller kursrisici for så vidt angår fastforrentede finansielle aktiver og forpligtelser. Koncernens finansielle aktiver og 
finansielle forpligtelser kan specificeres således: 
 

(DKK mio.) Rentebærende 
aktiver og for-

pligtelser Fastforrentet 
   
Bankindeståender 9,1 0,0 
Bankgæld -20,1 0,0 
Anden gæld -7,3 0,0 
31.12.2016 -18,3 0,0 
   
Bankindeståender 9,7 0,0 
Bankgæld -18,0 0,0 
Anden gæld -3,0 0,0 
31.12.2017 -11,3 0,0 

 
Koncernens bankindeståender er placeret på konti med anfordringsvilkår eller aftalekonti med en løbetid på op til to 
måneder. 
 
Udsving i renteniveauet påvirker umiddelbart ikke koncernens finansielle aktiver og forpligtelser, idet de alle er varia-
belt forrentede. 
 
Vedrørende koncernens variabelt forrentede bankindeståender samt gæld ville en stigning på 1%-point p.a. i forhold 
til balancedagens renteniveau have haft en negativ indvirkning på årets resultat og egenkapital på DKK 0,1 mio. (2016: 
DKK 0,2 mio.). Et tilsvarende fald i renteniveauet ville have betydet en tilsvarende positiv indvirkning på årets resultat 
og egenkapital. 
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Likviditetsrisici 
Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specificeret nedenfor fordelt på de tidsmæssige intervaller, der an-
vendes i koncernens likviditetsstyring. De specificerede beløb repræsenter de beløb, der forfalder til betaling. 
 
 

Under 6 
måneder 

Mellem 
6 og 12 må-

neder 
Mellem et 
og fem år 

Efter 
fem år I alt 

(DKK mio.)      
      
2016      

Finansielle forpligtelser      
Bankgæld 6,7 0,9 15,1 0,0 22,7 
Renteswap 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 
Leverandørgæld 6,2 0,0 0,0 0,0 6,2 
Anden gæld 10,3 0,1 3,8 0,0 14,2 
31.12.2016 23,3 1,0 18,9 0,0 43,2 

      
2017      

Finansielle forpligtelser      
Bankgæld 5,0 2,6 9,1 0,0 16,7 
Leverandørgæld 5,0 0,0 0,0 0,0 5,0 
Anden gæld 5,3 0,1 3,3 0,0 8,7 
31.12.2017 15,3 2,7 12,4 0,0 30,4 

 
Koncernens likviditetsreserve består af likvide beholdninger og uudnyttede kreditfacilititer. 
 
(DKK mio.) 31.12.2016 31.12.2017 

   
Likviditetsreserven sammensætter sig således:   
Likvide beholdninger 9,1 9,7 
Uudnyttede kreditfaciliteter 4,0 5,4 

 13,1 15,1 

 
Kreditrisici 
Den primære kreditrisiko i koncernen er relateret til tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser. Koncernens 
kunder er hovedsageligt større selskaber i Danmark, England, EU generelt og USA. Koncernen vurderer, at der ikke er 
væsentlige risici vedrørende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Koncernens politik for påtagelse af kreditrisici 
medfører, at alle større kunder og samarbejdspartnere løbende kreditvurderes. 
 
Den maksimale kreditrisiko knyttet til tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser svarer til deres regnskabs-
mæssige værdi. 
 
Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender, hvis værdien ud fra en individuel vurdering af de enkelte de-
bitorers betalingsevne er forringet, f.eks. ved betalingsstandsning, konkurs e.l. Nedskrivninger foretages til opgjort 
nettorealisationsværdi. 
 
I regnskabet pr. 31. december 2017 indgår tilgodehavender, der er overforfaldne med 0 – 12 måneder, med DKK 4,1 
mio. (2016: DKK 2,8 mio.), der ikke er nedskrevet. 
 
Optimering af kapitalstruktur 
Selskabets ledelse vurderer løbende, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og aktio-
nærernes interesser. Det overordnede mål er at sikre en kapitalstruktur, som understøtter en langsigtet økonomisk 
vækst og samtidig maksimerer afkastet til koncernens interessenter ved en optimering af forholdet mellem egenkapi-
tal og gæld. Koncernens overordnede strategi er uændret i forhold til sidste år. 
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Koncernens kapitalstruktur består af gæld, der omfatter finansielle forpligtelser i form af bankgæld og anden gæld, 
likvide beholdninger og egenkapital, herunder aktiekapital samt overført resultat. 
 
FINANSIEL GEARING 
Selskabets bestyrelse gennemgår koncernens kapitalstruktur to gange årligt i forbindelse med aflæggelse af halvårs-
rapporter og årsrapporter. Som en del af denne gennemgang vurderer bestyrelsen koncernens kapitalomkostninger 
og de risici, der er forbundet med de enkelte typer af kapital. 
 
Misligholdelse af låneaftaler 
Koncernen har ikke i regnskabsåret eller sammenligningsåret forsømt eller misligholdt låneaftaler. 
 
Moderselskabet 
I moderselskabet indgår alene tilgodehavender hos datterselskaber og likvide beholdninger. 
 
Metoder og forudsætninger for opgørelse af dagsværdier 
 
AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER 
Valutaterminsforretninger og renteswaps værdiansættes efter almindeligt anerkendte værdiansættelsesmetoder ba-
seret på relevante observerbare renteswapkurver og valutakurser. 
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Dagsværdihierarki for finansielle instrumenter, der måles til dagsværdi i balancen 
Nedenstående vises klassifikationen af finansielle instrumenter, der måles til dagsværdi, opdelt i henhold til dagsvær-
dihierarkiet: 
 Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1) 
 Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre værdiansættelsesmetoder, 

hvor alle væsentlige input er baseret på observerbare markedsdata (niveau 2) 
 Værdiansættelsesmetoder, hvor eventuelle væsentlige input ikke er baseret på observerbare markedsdata (ni-

veau 3) 
 
 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt 
(DKK mio.)     
     
2016     

Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumen-
ter  -0,1  -0,1 
     
Afledte finansielle instrumenter, der indgår i handelsbe-
holdning  0,1  0,1 
Finansielle aktiver, der måles til dagsværdi via resultatet  0,1  0,1 

 
2017     

Afledte finansielle instrumenter, der indgår i handelsbe-
holdning  -0,3  -0,3 
Finansielle forpligtelser, der måles til dagsværdi via re-
sultatet  -0,3  -0,3 

 
Koncernen har ultimo 2017 ingen finansielle aktiver, der måles til dagsværdi via resultatet, og ingen finansielle forplig-
telser anvendt som sikringsinstrumenter. 
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26. Nærtstående parter 
Ingen nærtstående parter har bestemmende indflydelse i NTR Holding. 
 
Aktionærer med betydelig indflydelse i NTR Holding A/S omfatter 
 Civilingenør N.T. Rasmussens Fond, der ejer 109.329 stk. A-aktier, svarende til 4,4% af aktiekapitalen og 31,6% af 

stemmerne. Bestyrelsesformand Niels Heering er tillige formand for bestyrelsen i Civilingeniør N.T. Rasmussens 
Fond. 

 Olav Würtz Hansen og kontrolleret selskab Olav W. Hansen A/S, der tilsammen ejer B-aktier svarende til 33,3% af 
aktiekapitalen og 23,8% af stemmerne. Bestyrelsesmedlem Ole Steffensen er tillige direktør i Olav W. Hansen A/S. 

 
NTR Holdings nærtstående parter omfatter ovennævnte aktionærer, selskabets tilknyttede virksomheder samt selska-
bets bestyrelse, direktion og Gorrissen Federspiel.  
 
Selskabets bestyrelsesformand er partner i advokatfirmaet Gorrissen Federspiel. Advokatfirmaet anvendes som juri-
disk rådgiver. 
 
Af balancen fremgår NTR Holdings mellemværender med tilknyttede virksomheder. 
 
Vederlag til NTR Holdings bestyrelse og direktion fremgår af note 6. 
 
Transaktioner med nærtstående parter: 
 

 Koncern Moderselskab 
(DKK mio.) 2016 2017 2016 2017 

     
Transaktioner med 
tilknyttede virksomheder     
Finansielle indtægter - - 9,0 9,6 
Årets udlån - - 9,0 13,9 
Årets afdrag - - 0,0 0,0 
Udlån ultimo året - - 127,4 141,3 
     
Transaktioner med 
Gorrissen Federspiel 

  
  

Køb af tjenesteydelser 0,1 0,4 0,0 0,0 
     
Transaktioner med Olav W. Hansen A/S     
Årets afdrag 0,0 0,3 - - 
Gæld ultimo året 0,3 0,0 - - 

 
Transaktioner med dattervirksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte 
regnskabspraksis. 
 
Såvel tilgodehavender som leverandørgæld og lån vil blive afviklet ved kontant betaling. Der er ikke realiseret tab på 
tilgodehavender hos nærtstående parter eller foretaget nedskrivninger af sådanne til imødegåelse af sandsynlige tab. 
 
27. Aktionærforhold 
NTR Holding A/S har registreret følgende anmeldte aktiebesiddelser med mere end 5% af aktiekapitalens stemmeret-
tigheder eller pålydende værdi: 
 

 Andel aktier Andel stemmer 
Civilingeniør N.T. Rasmussens Fond, København 4,4% 31,6% 
Olav Würtz Hansen og kontrolleret selskab Olav W. Hansen A/S, Horsens 33,3% 23,8% 
Strategic Capital ApS, København 21,0% 15,0% 
EDJ Gruppen v/statsaut. ejd.mægler E. Dam Jensen, Esbjerg 18,2% 13,0% 
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28. Bestyrelse og direktion 
 

 Ledelseserhverv i andre erhvervsdrivende virksomheder 

 
Niels Heering, formand 
(f. 1955) 
Medlem af bestyrelsen fra 1997 
Partner i advokatfirmaet Gorrissen Federspiel 
 
Niels Heering ejer 21.756 aktier i NTR Holding 
A/S. Beholdningen er steget med 10.956 stk. i 
regnskabsåret. 

 
Formand for bestyrelsen i: 

Civilingeniør N.T. Rasmussens Fond 
NTR Invest A/S 
Helgstrand Dressage A/S 
Nesdu A/S 
Henning Stæhr A/S 
Stæhr Holding A/S 
Stæhr Invest II A/S 
M. Goldschmidt Holding A/S 
M. Goldschmidt Ejendomme A/S 
MGE Bolig Hillerød Holding A/S 
MGE Bolig Hillerød P/S 
M. Goldschmidt Capital A/S 
Imerco A/S 
Imerco Holding A/S 
Inspiration A/S 
Atlas Ejendomme A/S 
Aquaporin A/S 
 
Medlem af bestyrelsen i: 

J. Lauritzen A/S (næstformand) 
Scandinavian Private Equity A/S 
Ole Mathiesen A/S 
Mathiesen Holding A/S 
Danish Aerospace Company ApS 
Aborethusene A/S 
15. Juni Fonden (næstformand) 
Lise og Valdemar Kählers Familiefond 
NKB Infrastructure II Komplementar ApS 
NKB Infrastructure Komplementar ApS 
NKB Invest II Komplementar ApS 
NKB Private Equity VI A/S 
NKB V DK Komplementar ApS 
Slotshotellet ApS 
Kapitalforeningen Nykredit Private Banking Elite 
 
Direktør i: 

CCKN Holding ApS (+ to datterselskaber) 
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 Ledelseserhverv i andre erhvervsdrivende virksomheder 

 
Klaus Kjærulff 
(f. 1952) 
Medlem af bestyrelsen fra 2014 
 
Klaus Kjærulff ejer 16.956 aktier i NTR Holding 
A/S. Beholdningen er steget med 10.956 stk. i 
regnskabsåret. 

 
Formand for bestyrelsen i: 

Daniamant A/S (+et datterselskab) 
Seamall ApS 
Assuranceforeningen SKULD (Gjensidig), Norge 
 
Medlem af bestyrelsen i: 

Hans Jensen Lubricators A/S 
ApS Generalagenturet for Assuranceforeningen SKULD 

(Gjensidig) Norge 
Nordic Tankers AB, Sverige 
Maritime Opportunities AS, Oslo 
Maritime & Merchant AS, Oslo 
 
Direktør i: 

K. Kjærulff Invest ApS 
Seamall Invest ApS 

 
Ole Steffensen 
(f. 1964) 
Medlem af bestyrelsen fra 2011 
Direktør i Olav W. Hansen A/S 
 
Ole Steffensen ejer 77.420 aktier i NTR Holding 
A/S. Beholdningen har ikke ændret sig i regn-
skabsåret. 

 
Formand for bestyrelsen i: 

Investeringsforeningen ValueInvest 
Boliginvestor A/S 
 
Medlem af bestyrelsen i: 

Egedal Maskinfabrik A/S 
Dit Pulterkammer Holding A/S (+ 5 datterselskaber) 
Ejendomsselskabet af 01.01.2006, Hadsund A/S 
Det Nissenske Familiefond 
 
Direktør i: 

Ole Steffensen Holding ApS 
Scandinavian Sport Horses ApS 
Steffensen Asset Management S.A.M. ApS 

 
Ole Mikkelsen 
(f. 1964) 
Direktør fra 2013 
 
Ole Mikkelsen ejer 15.818 aktier i NTR Holding 
A/S. Beholdningen er øget med 10.956 stk. i 
regnskabsåret. 

 
NTR Holding koncernen: 

NTR Invest A/S, direktør 
Daniamant A/S, bestyrelsesmedlem 
Daniamant Ltd., England, bestyrelsesmedlem 
 
Øvrige ledelseshverv: 

Civilingeniør N.T. Rasmussens Fond, bestyrelsesmedlem 
Scandinavian Private Equity A/S, direktør 

 
Bestyrelsesmedlem Kim Mikkelsen udtrådte af selskabets bestyrelse med virkning fra 22. august 2017 grundet flytning 
til udlandet, hvorved antal bestyrelsesmedlemmer blev reduceret fra fire til tre. 
 
29. Begivenheder efter balancedagen 
Der er efter balancedagen ikke indtrådt væsentlige begivenheder af betydning for årsrapporten. 
 
30. Godkendelse af årsrapport til offentliggørelse 
Bestyrelsen har på bestyrelsesmødet den 19. marts 2018 godkendt nærværende årsrapport til offentliggørelse. Års-
rapporten forelægges NTR Holding A/S’ aktionærer til godkendelse på den ordinære generalforsamling den 17. april 
2018. 
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