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Bitten & Mads Clausens Fond

Fondens primaere formal er at styrke Danfoss A/S i ét og alt

Bitten & Mads Clausens Fonds primaere formal er at styrke
Danfoss A/S i ét og alt gennem Fondens besiddelse af aktier i
selskabet. Gennem sit aktive ejerskab sgger Fonden at skaffe
virksomheden den bedst kvalificerede ledelse og tillige som
majoritetsaktionaer at veere et vaern om virksomheden.

Safremt Fondens primaere formal er tilgodeset, kan Fonden
veelge at stotte Danfoss A/S indirekte ved initiativer indenfor

tre uddelingsspor: Forskning og uddannelse, Naeromrader og
lokalsamfund samt Baeredygtighed. De seneste ar har Fon-
den uddelt 20-40% af sit modtagne udbytte fra Danfoss A/S.

Fonden kan ikke ans@ges, og Fondens bestyrelse udveel-
ger selv de initiativer, den gnsker at stotte efter fastlagte
politikker.

Fondens historiske perspektiv

1933

| 1933 stifter Mads Clausen "Dansk Kgle-
automatik- og Apparat-Fabrik”. Produkterne
fik patrykt navnet "Danfoss’, hvor ferste
stavelse henviste til det danske, mens ordet
"foss”antyder, at noget stremmer gennem
ventilen i en norsk/skandinavisk stavemade.

| virksomhedens fgrste ar blev der solgt
466 ventiler.

| 1946 erkender Mads Clausen, at det
oprindelige firmanavn ikke er sd mundret,
iseer over for udlzendige. Derfor blev "Dansk
Kgleautomatik- og Apparat-Fabrik” omdagbt
til "Danfoss”. Danfoss havde pa det tidspunkt
261 medarbejdere og en omsaetning pa 3,5
mio. kr.

1946

| 1961 havde Danfoss 5.000 medarbejdere
0g en omsatning pa 328 mio. kr,, og Mads
Clausen beslutter at omdanne selskabet til
et aktieselskab med navnet Danfoss A/S.

1961

Danfoss'stifter Mads Clausen gar bort, 60 ar
gammel. Bitten Clausen bliver ny formand
for Danfoss A/S frem til 1971.

1966
1971

Bitten Clausen stifter "Bitten & Mads Clausens
Fond"d. 23.12.1971 som led i et generations-
skifte. Bitten Clausen indtraeder som formand,
og fastleegger personligt fundatsen, som be-
stemmer Fondens fremtidige virke. Fglgende
transaktioner fulgte af stiftelsen.
- Fonden overdrages 50% af aktiekapitalen

i Danfoss A/S
- Fonden besidder A-aktier og dermed

ca. 85% af stemmerne
- Fem bgrn (2. generation) overtager 50%

af aktiekapitalen i Danfoss A/S.

Bitten Clausen overdrager formandskabet
i Fonden til sin sgn, Peter Mads Clausen.

1999
2016

Fondens stifter Bitten Clausen gar bort,
103 dr gammel.




Med arv i fortiden

Mads Clausen (1905-1966) skabte Danfoss, en af
Danmarks sterste virksomheder. Hans hgje tekniske
niveau kombineret med stor flair for kundernes
fremtidige behov gjorde ham i stand til at opbygge
et globalt firma med udgangspunkt i sit fadehjem
pa Nordals.

Samtidig med det globale perspektiv bevarede
Mads Clausen altid respekten for lokalomrddet og de
mennesker, der ssmmen med ham skabte Danfoss.

I 1971 etablerede stifterens hustru Bitten Clausen
"Bitten & Mads Clausens Fond” for at styrke Danfoss,
sdledes at virksomheden kunne sikres en langsigtet
gkonomisk sund og konkurrencedygtig udvikling.



BMC Koncernen

BMC Koncernens hovedtal

6 ’I Fabrikker i 20 lande og Danfoss szelger 3 9 mia. kr. 2 5 2 9 7
sine produkter i mere end 100 lande / omsaetning 2016 . Ansatte

2016 Overblik Omsaetning og EBIT margin

Koncernen udvikler teknologier, der ger verden i stand til at Omszetning mia. kr. = EBIT margin
fa mere ud af mindre. Danfoss imgdekommer det stigende
behov for infrastruktur, fedevarer, energieffektivitet og klima-

venlige lgsninger via sine fire segmenter; “Danfoss Power 40 14%
Solutions’,"Danfoss Cooling’, "Danfoss Drives” og “Danfoss 38 129%
Heating"

36 10%
Produkterne indenfor segmenterne anvendes til for eksem- 34 8%
pel kgling, aircondition, opvarmning, motorkontrol og mobilt 32 6%
udstyr. Danfoss er ogsa aktiv inden for vedvarende energi og 30 %
infrastruktur til fiernvarme i byer. Det innovative ingenigr-
arbejde gér helt tilbage til 1933, og i dag er Danfoss globalt 28 2%
forende med 25.000 medarbejdere og salg i mere end 100 26 0%
lande. 2012 2013 2014 2015 2016
Omsaetning pr. region Omsaetning fordelt pa segmenter

Vesteuropa
@steuropa B Danfoss Power
Nordamerika Solutions
Asien-Pacific ® Danfoss Cooling
Latinamerika B Danfoss Drives

Afrika-Mellemasten B Danfoss Heating
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BMC KONCERN HOVED- OG N@GLETAL

BMC Koncernens hoved- og nggletal

mio. kr. 2012 2013 2014 2015 2016
RESULTATOPG@RELSE
Nettoomsaetning 34.024 33.628 34.375 38.031 39.249
Resultat af primeer drift fer af- og nedskrivninger,
andre driftsindteegter og -omkostninger 5418 5.537 6.061 6.098 6.221
Resultat af primeer drift fer af- og nedskrivninger (EBITDA) 5.707 5.284 5.464 5.958 6.063
Resultat fgr andre driftsindtaegter og -omkostninger 3.676 3.853 4331 4176 4360
Resultat af primaer drift (EBIT) 3.690 3.590 3.907 4025 4241
Finansielle poster, netto -438 -369 -433 -319 -315
Resultat fer skat 3.247 3.221 3474 3.706 3.926
Arets resultat 2.249 2.255 2.286 2.544 2.927
Arets nettouddelinger 72 40 131 38 40
BALANCE
Langfristede aktiver i alt 17.196 16.389 26.205 26.647 28.799
Aktiver i alt 28.065 26.698 37.807 37.89%4 41.546
Egenkapital i alt 14.388 11.812 13.850 14.667 16.963
Nettorentebaerende geeld 2.566 4.057 11.334 9.757 9.773
Nettoaktiver 16.682 15.569 22441 21.622 23.809
PENGESTROMSOPG@RELSE
Pengestrem fra driftsaktivitet 4.239 4.450 4.350 4.625 5.156
Pengestrem fra investeringsaktivitet -1.355 -1.213 -10.789 -1.389 -3.912
heraf keb og salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver -1.182 -1.161 -996 -1.233 -1.833
heraf keb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter -190 0 -7.377 -223 -1.859
heraf keb(-) og salg af veerdipapirer, gvrige kapitalandele og udlan 17 0 -2416 67 -220
Frit cash flow 2.884 3.237 -6.439 3.236 1.244
Frit cash flow far M&A 2.984 3.330 3.398 3.299 3.256
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -2.686 -3.330 6.472 -3.672 -1.068
ANTAL MEDARBEJDERE
Antal medarbejdere 23.128 22465 24.121 23424 25.297
UDBYTTE
Danfoss A/S udbytte til BMC Koncernen 149 186 370 232 264
NOGLETAL
Vaekst malt i lokal valuta (%) -3 2 5 5 6
EBITDA margin (%) 16,8 15,7 15,9 15,7 154
EBIT margin (%) 10,8 10,7 114 10,6 10,8
Egenkapitalens forrentning (%) 15,5 16,7 16,8 17,7 18,3
Soliditetsgrad (%) 51,3 44,2 36,6 38,7 40,8
Geeld/egenkapital (finansiel gearing) (%) 17,8 343 81,8 66,5 576
Nettorentebaerende geaeld/EBITDA 04 0,8 2,1 16 1,6

Ovennzvnte negletal er, i de tilfelde hvor nggletallene er defineret af Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Negletal 2015", udarbejdet i
overensstemmelse hermed.




Regnskabsberetning

Fondsoplysninger

Bitten & Mads Clausens Fond (Fonden) er en dansk erhvervs-
drivende fond registreret hos Erhvervsstyrelsen under CVR.
nr.41 81 56 12. Fonden arbejder selvstaendigt og uafhaengigt
af andre hensyn end de, der indgar i Fondens formalsbe-
stemmelse.

Fonden blev stiftet i 1971 af Bitten Clausen, enke efter Mads
Clausen. Stiftelsen var et led i et generationsskifte i Danfoss
A/S, med den hensigt at stgtte op i ét og alt om Danfoss. |
forbindelse med stiftelsen overdrog Bitten Clausen 50% af
aktiekapitalen i Danfoss A/S til Fonden.

Fundats / Formal

Fondens fundats blev udarbejdet af Bitten Clausen ved Fon-
dens stiftelse i 1971. Vedtaegterne beskriver Fondens formal,
Fondens kapitalforhold, sammensatning og valg af bestyrel-
sen samt forvaltningen af Fondens midler.

Fondens hovedformal er at styrke Danfoss A/S, saledes at
virksomheden sikres en gkonomisk sund og konkurrence-
dygtig udvikling. Dette forvaltes via Fondens besiddelse af
aktier i Danfoss A/S. Derudover bruger Fonden sin indflydelse
som aktionaer i forbindelse med valg af bestyrelsesmedlem-
mer i Danfoss A/S. Endelig arbejder Fonden for at bevare og
styrke beskzeftigelsen i Senderjylland.

Safremt Fondens hovedformadl er opndet, kan Fonden valge
at stgtte Danfoss A/S indirekte ved initiativer indenfor tre
uddelingsspor: Forskning og uddannelse, Naeromrader og

lokalsamfund samt Baeredygtighed. Da Fonden ikke kan
ansgges, udvaelger Fondens bestyrelse selv de initiativer, den
gnsker at statte efter fastlagte principper.

Kapitalforhold

Fonden har en grundkapital pd nom. 400 mio. A-aktier i
Danfoss A/S. Herudover har Fonden en radighedskapital
bestdende af B-aktier i Danfoss A/S samt en likvid radigheds-
kapital, der investeres i overensstemmelse med Fondens in-
vesteringsstrategi med henblik pa at opna det bedst mulige
afkast.

Bestyrelsen fordeler hvert ar det modtagne udbytte fra Dan-
foss A/S til de budgetterede aktivitetsspor, der planlaegges i
Fonden. P& generalforsamlingen i Danfoss A/S den 28. april
2017 udloddedes et udbytte pa 500 mio. kr. Heraf modtog
Fonden 254 mio. kr.

Strategiske forhold

Fondens aktiviteter er organisatorisk fastlagt i tre overordne-
de strategiske spor, hvor ejerskabet af Danfoss A/S udger det
ene. Fonden har en veesentlig indflydelse i Danfoss A/S, idet
Fonden besidder mere end 85% af stemmerettighederne.
Gennem sit ejerskab deltager Fonden bl.a. ved udvaelgelsen
af bestyrelsesmedlemmer i Danfoss A/S. Dette forhold er
ogsa reguleret i Fondens fundats.

Det andet strategiske spor er Fondens frie radighedskapital,
der forvaltes af en nedsat Investeringskomité, der sager at



REGNSKABSBERETNING

BITTEN & MADS CLAUSENS FOND
BESTYRELSE

INVESTERINGSKOMITE

UDDELINGSKOMITE

DIREKTIONEN

ADMINISTRATION

EJERSKABET AF DANFOSS

optimere Fondens investeringer i henhold til den Investe-
ringsstrategi, som bestyrelsen har fastlagt. Derudover facili-
terer dette spor et aktionzerforum, hvor gvrige aktionaerer i
Danfoss A/S Igbende holdes orienteret om forretningen.
Fondens projekter og uddelinger er det tredje strategiske
fokusomrade, hvor Fonden varetager uddelingerne. I denne
forbindelse fastlaegger fondsbestyrelsen uddelingsstrategien
ligesom fondsbestyrelsen — efter indstilling fra Uddelingsko-
mitéen — beslutter og godkender de endelige uddelinger.

Koncernregnskab for
Bitten & Mads Clausens Fond

Fonden aflaegger Arsrapport efter IFRS som godkendt af

EU og yderligere danske oplysningskrav til drsrapporter, da
Fondens storste datterselskab — Danfoss A/S — 0gsé afleegger
Arsrapport efter IFRS.

Koncernens hoved- og nggletal

| 2016 havde Bitten & Mads Clausens Fond Koncernen (BMC
Koncernen) en nettoomsaetning pa 39.249 mio. kr. mod
38.031 mio. i 2015, svarende til en stigning pa 3%.

Resultat far skat blev pa 3.926 mio. kr. mod 3.706 mio. aret
for, mens arets resultat blev pa 2.927 mio. kr. mod 2.544 mio. i
2015. Fonden uddelte 41 mio. kr. mod 44 mio. sidste ar.

Ved udgangen af 2016 udgjorde den nettorentebaerende geeld

9.773 mio. kr. svarende til 1,6 x de seneste fire kvartalers EBITDA.

KAPITALPLEJE

PROJEKTER OG UDDELINGER

Egenkapitalen var ved udgangen af 2016 pa 16.963 mio. kr.
mod 14.667 mio. ved udgangen af 2015. Egenkapitalen pa
16.963 mio. kr. svarer til en soliditetsgrad pa 40,8% for BMC
Koncernen.

Revision

BMC Koncernens regnskab revideres af en statsautoriseret
revisor, der vaelges af fondsbestyrelsen efter indstilling fra
formandskabet. Valget af revisor sker hvert ar og finder sted
pa Fondens arsmade i maj, hvor koncernregnskabet ogsa
bliver behandlet.

PricewaterhouseCoopers blev i 2016 genvalgt som BMC
Koncernens revisor.

Forventninger til 2017

BMC Koncernen vil i 2017 fortsat have fokus pa at sikre en
profitabel vaekst og konsolidering. | 2016 voksede Koncer-
nen mere end den generelle vaekst pd de markeder og i de
brancher, hvor Koncernen er til stede, og dette forventes at
fortseette i 2017.

BMC Koncernen forventer at accelerere investeringerne i
digitalisering og samtidig opretholde en profitabilitet — malt
som margin — pa samme niveau som 2016. BMC Fondens
uddelinger forventes i 2017 at ligge over uddelingerne i 2016
grundet forventet beslutning om uddeling til flere af Fon-
dens starre projekter. Fondens bestyrelse har sdledes fastlagt
en uddelingsramme pa 120 mio. kr.



Bestyrelsens sammensatning

NATIONALITET UAFHANGIG INVESTERINGSKOMITE ~ UDDELINGSKOMITE
Peter M. Clausen (formand) DK Nej Ja Ja
Marianne Philip (naestformand) DK Ja - Ja
Jens Martin Skibsted DK Nej - Ja
Mads Clausen DK Nej - -
Jens Peter Toft DK Ja Ja -
Svend Aage Hansen* DK - -
Preben Storm* DK - -
Jan Lorentzen* DK - -
Vakant** - - -

*) Medarbejdervalgt

**) Pa arsmedet 3. maj 2017 foresldes Kare Schultz som nyt bestyrelsesmedlem

Corporate Governance

Lov om Erhvervsdrivende fonde (nr. 712) samt lovpligtig
redeggrelse om god fondsledelse i henhold til arsregn-
skabslovens §77

| forlzengelse af loven om erhvervsdrivende fonde har Komi-
teen for god fondsledelse udarbejdet et szt ‘Anbefalinger
for god fondsledelse; som de erhvervsdrivende fonde skal
forholde sig til og i drsrapporten forklare, hvis anbefalingerne
ikke falges (falg eller forklar'-princippet).

Fonden fglger anbefalingerne fra Komitéen. For en gennem-
gang af Fondens overholdelse af de enkelte anbefalinger
henvises til Fondens hjemmeside: www.bmcfond.dk/
media/1580/god-fondsledelse-2016.pdf

Fondens koncernstruktur understgtter virksomhedernes
ledelsesmaessige vaerdier med en klar fordeling af ledelses-
ansvar. Samspillet mellem Koncernens ledelsesorganer, ejere
og andre interessenter er styret af denne struktur og de
fastlagte principper. Fondens vedtaegter, forretningsorden,
veerdier, lovgivningen samt et staerkt internt kontrolmilje

er ogsd elementer, der indgdr i BMC Koncernens corporate
governance.

Mangfoldighed
Fonden tilstreeber, at sammensaetningen i det gverste ledelses-

10 |

organ afspejler mangfoldigheden i Koncernen i gvrigt, hvor
det underrepraesenterede kgn er kvinder. Der er pt. én kvinde
i Fondens bestyrelse.

Fondens mal var, at Fonden p3 Arsmadet i 2017 havde aget
antallet af kvinder i det gverste ledelsesorgan til to medlem-
mer ud af de i alt seks valgbare bestyrelsesmedlemmer. Dette
mal har Fonden ikke opnaet. Fonden vil fortsat tilstraebe, at
det gverste ledelsesorgan forud for indstilling af en kandidat
til valg p& Arsmedet, i kandidatfeltet minimum har vurderet
én kandidat, der repraesenterer mangfoldighed. Safremt to
kandidater er lige kvalificerede, vil bestyrelsen indstille den
kandidat, der repraesenterer mangfoldighed til valg p& Ars-
madet. Fondens bestyrelse har fastsat et nyt mal for mang-
foldighed, hvor bestyrelsen vil tilstraebe, at antallet af kvinder
i det gverste ledelsesorgan er to medlemmer ud af de i alt
seks valgbare bestyrelsesmedlemmer i 2020.

Nzermere oplysninger kan findes i BMC Koncernens baere-
dygtighedsrapport pa www.bmcfond.dk/media/1581/
baeredygtighed-danfoss.pdf

Ledelsesstruktur

Fonden har et tostrenget ledelsessystem med en bestyrelse
og en direktion. Bestyrelsen godkender den overordnede ret-
ning for Fondens udvikling i form af strategier og malsaetnin-


http://www.bmcfond.dk/media/1580/god-fondsledelse-2016.pdf
http://www.bmcfond.dk/media/1580/god-fondsledelse-2016.pdf
http://www.bmcfond.dk/media/1581/baeredygtighed-danfoss.pdf
http://www.bmcfond.dk/media/1581/baeredygtighed-danfoss.pdf

ger. Direktionen udvikler strategien og varetager den daglige
ledelse af virksomheden samt eksekvering af strategien. Disse
forhold reguleres i en direktionsinstruks, der opdateres arligt.

Bestyrelsen

Fondens bestyrelse bestdr af tre A-medlemmer valgt blandt
descendenter efter stifter Mads Clausen, tre uafhaengige
B-medlemmer og tre medarbejdervalgte medlemmer. Besty-
relsen holder mgde tre til fem gange arligt. Derudover holder
bestyrelsen ekstraordinaere meder i det omfang, det matte
vaere ngdvendigt. | 2016 er der afholdt tre bestyrelsesmader
og otte mgder i Fondens komitéer.

Bestyrelsen evaluerer lgbende sin kompetencesammensaet-
ning med henblik pa at sikre, at den til stadighed reflekterer
Fondens behov. Bestyrelsen far et samlet fast honorar, som
daekker arbejdet i Fonden. Honoraret for 2016 er ugendret og
belgber sig til 2,3 mio. kr, hvor formandens arlige honorar
udger 500 tkr,, naestformandens arlige honorar udger 300
tkr. og de menige medlemmers drlige honorar udger 200 tkr.
Derudover modtager bestyrelsesmedlemmer, der deltager i
Fondens komitéer, et arligt honorar pa 40 tkr.

Direktionen aflannes med et fast vederlag og en bonus, der
er relateret til Fondens projektaktiviteter og ikke til regn-
skabsmaessige (monetaere) resultater.

CORPORATE GOVERNANCE

Fondens komitéer

Forretningsordenen bemyndiger bestyrelsen til at etablere
komitéer, som varetager opgaver pa baggrund af mandat og
instrukser fra bestyrelsen. Komitéer under bestyrelsen skal
besta af formanden, direktgren og udvalgte bestyrelsesmed-
lemmer. Derudover er en komité berettiget til i forngdent
omfang at rekvirere bistand fra eksterne radgivere.

Fonden har nedsat en Investeringskomité og en Uddelings-
komité.

Investeringskomité

Investeringskomitéen overvdger den frie del af Fondens ra-
dighedskapital, der ligger udover aktier i Danfoss A/S, jeevnfer
0gsa afsnit 2 om Fondens kapitalforvaltning i beretningen.
Investeringskomitéen har holdt fire mader i 2016.

Uddelingskomité

Uddelingskomitéen skal behandle og prioritere projekter og
stette til almennyttige formal ifalge Fondens uddelingspolitik
og fundats, jeevnfer ogsa afsnit 3 om Fondens uddelinger og
projekter i beretningen. Uddelingskomitéen har holdt fire
mader i 2016.



Fondens bestyrelse

Peter M. Clausen

Formand for bestyrelsen

Tiltradt
1981, formand siden 1999

Fadt
1949

Bosiddende
Senderborg, Danmark

Saerlige kompetencer

Erfaring med udvikling og ledelse af virksomheder, med fokus pa
teknologi og energioptimering. Erfaring med drift af familieejet
produktionsvirksomhed og med arbejde i bestyrelser.

Uddannelse
B.Sc. Senderborg Teknikum

Bestyrelseshverv

« Fabrikant Mads Clausens Fond, formand
+ Danfoss Uddannelsesfond, formand
- Clausen Controls A/S, formand

« Clausen Group ApS

« MiniBOOSTER Hydraulics A/S

« Itools ApS, formand

« AgSep A/S, formand

- PP Energy ApS

« Senderborg Havneselskab A/S

+ PP Techniqg A/S

- SwipBox A/S

@vrige ledelseshverv
+ Mads Clausen Instituttet

Wi’
i 1 |
. |
‘*Lw. I

Marianne Philip

Naestformand for bestyrelsen

Tiltradt
2014

Fodt
1957

Bosiddende
Kebenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer
Erfaring med erhvervsjuridiske forhold, herunder selskabsretlige og
fondsretlige og fondsretlige emner. Erfaring med arbejde bestyrelser

Stilling

- Advokat, Partner i Kromann Reumert siden 1987
« Formand for Komitéen for God Fondsledelse

« Ad]. Professor, CBS

Uddannelse

- Cand.jur.

« LL.M, Duke University, USA

- Advokat med maderet for Hgjesteret

Bestyrelseshverv

- Gerda & Victor B Strands Fond (Toms Gruppens Fond), formand
- Scan Office A/S, formand

- Stiholt Holding A/S, formand

- Nordea Invest, formand

« HD Ejendomme A/S, naestformand
« Novo Nordisk Fonden

- Codan A/S

« Codan Forsikring A/S

« Brenntag Nordic A/S

« Duke University, Law

« Norli Pension Livsforsikring A/S

« Copenhagen Capacity Fonden

@vrige ledelseshverv
« Kebenhavn Kommunes Erhvervsrad

Jan Lorentzen

Medarbejderrepraesentant

Tiltradt
2014

Fadt
1970

Bosiddende
Skovby, Danmark

Saerlige kompetencer
Repraesentant for medarbejdere i Danfoss samt lokalsamfundet.

Stilling
Senior Shop Steward og Feellestillidsrepraesentant

@vrige ledelseshverv

- Feellestillidsrepraesentant, Danfoss Power Solutions ApS
« Dansk Metal Senderborg, naestformand

« Feellesklubben PS (klub 2000), formand

+ MedarbejderFonden

Svend Aage Hansen

Medarbejderrepraesentant

Tiltradt
2014

Fadt
1959

Bosiddende
Nordborg, Danmark

Saerlige kompetencer
Repraesentant for medarbejdere i Danfoss samt lokalomréadet.

Stilling
HR-Konsulent

@vrige ledelseshverv
- Danfoss A/S Bestyrelsen, 2008 — 2014

Jens Martin Skibsted

Medlem af bestyrelsen

Tiltradt
2012

Fodt
1970

Bosiddende
Kabenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer
Brand Building, Entrepreneurship, Design Management

Stilling
- Direktor, Skibsted Ideation ApS
« Kreativ Direkter, Biomega (EV Partnership)

Uddannelse

« Master, Cross Media Communication, Kebenhavns Universitet
+ PM pro. degree, Project Management, UC Berkeley

- Bachelor i filosofi, Kebenhavns Universitet

- Instrukter assistent, Elektoniske medier, ESEC

Betyrelseshverv

« Biomega (EV partnership)

« Skibsted Ideation A/S, formand
- Designradet, formand

« Dansk Design Center

+ Design2Innovate, naestformand

@vrige ledelseshverv
+ World Economic Forum Global Future Counsil Cities
& Urbanization

Preben Storm

Medarbejderrepraesentant

Tiltradt
2014

Fodt
1960

Bosiddende
Grasten, Danmark

Stilling
Feellestillidsrepraesentant

Betyrelseshverv
- Bestyrelsesmedlem 3F Abenra/Tander

@vrige ledelseshverv
« Byradsmedlem, Senderborg Kommune
« Udvalgsformand, Senderborg Kommune
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FONDENS BESTYRELSE

1.8 1

Mads Clausen

Medlem af bestyrelsen

Tiltradt
2015

Fodt
1984

Bosiddende
London, England

Saerlige kompetencer
Erfaring indenfor teknologiudvikling, kommercialisering af
ny teknologi, finansiering, M&A samt virksomhedsledelse

Stilling
Investor

Uddannelse
« Civilingenigr, Danmarks Tekniske Universitet, 2009
« MBA, London Business School, 2015

Fondens direktion

A

Jens Peter Toft

Medlem af bestyrelsen

Tiltradt
2009

Fodt

1954

Bosiddende

Kabenhavn, Danmark

Stilling

F b

Direkter, Selskabet af 11. december 2008 Aps, samt et datterselskab

Bestyrelseshverv

« MipSalusHolding ApS samt et datterselskab, formand

« M. Goldschmidt Holding A/S

« Civilingenigr N.T. Rasmussens Fond

« Dansk Veekstkapital Il

« Investeringsforeningen Danske Invest, Danske Invest Select
- Profil Invest, Procapture samt kapitalforeningerne Danske Invest
- Institutional og AP Invest

- Enid Ingemanns Fond

- Fondet for Dansk Norsk Samarbejde

- Seks datterselskaber af M. Goldschmidt Holding A/S
« MipSalus Holding ApS

- Selskabet af 11. december 2008 ApS

« Solar A/S

@vrige ledelseshverv
+ GRO Capital

Per Have
Adm. direkter

Fodt

1957

Bosiddende
Senderborg, Danmark

Bestyrelseserhverv

« P/S Borgen Shopping, formand

« Komplementarselskabet Borgen Senderborg ApS, formand
« ProjectZero-Fonden, formand

« Senderborg Havneselskab A/S, formand

- Schackenborg Fonden, naestformand

- FaerchFonden, naestformand

« Linak Holding A/S

« Linak A/S

- Kata fonden

« De 5 Gaarde

« Udviklingsselskabet Nordals Ferieresort A/S

@vrige ledelseshverv

- Repraesentantskabet for Realdania
- Syddansk Universitet

- Senderborg Veekstrad

« Sydbank A/S
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http://www.danfoss.com

Lovpligtig redegorelse i henhold

til arsregnskabslovens § 99a

BMC Koncernens vaesentligste dattervirksomhed, Danfoss
A/S har siden 2002 veeret tilsluttet FN's Global Compact
Initiativer. Pa linie hermed seger Fonden Iebende at forholde
sig proaktivt til standarder og lovgivning, der skal sikre en
baeredygtig samfundsudvikling.

Fonden gnsker sdledes igennem BMC Koncernens aktiviteter
at tage aktivt del i en baeredygtig global udvikling, hvor soci-
al ansvarlighed og hensyn til miljg og klima gar hand i hand
med en sund forretningsmaessig udvikling. Derfor er det
vigtigt for Fonden, at man ikke blot reagerer pd de forhold,
der pdvirker virksomheden her og nu, men ogsa inddrager
trends, der vil pavirke forretningsmaessige udfordringer og
muligheder i fremtiden.

Det er Fondens overordnede mal, at BMC Koncernens
virksomheder i alle forhold betragtes som baeredygtige og
ansvarlige og med "orden i eget hus” Begrebet bzeredyg-
tighed samler og balancerer overordnede hensyn til social,
miljgmaessig og finansiel ansvarlighed. Fonden har szerligt
fokus pa sociale aspekter og pavirkninger, fordi Fonden via
dens direkte lokale statteaktiviteter og BMC koncernvirksom-
hederne med deres tilstedevaerelse i mange lokalsamfund
har stor lokal betydning og derfor skal arbejde for godt
samfundsborgerskab.

| forbindelse med BMC Koncernens investeringer stiller
Fonden blandt andet krav til, at de enkelte virksomheder
lever op til lovgivning og etiske standarder m.v. indenfor
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg og
antikorruption i de lande og lokalsamfund, hvor den enkelte
virksomhed har aktiviteter.

Fonden har ikke selvstaendige, formulerede politikker for
samfundsansvar, men har pad koncernbasis udarbejdet en
supplerende beretning, der redeger for Fondens konsolide-
rede politikker, indsats og resultater baseret pa Danfoss A/S
redeggrelse for samfundsansvar. Danfoss A/S redeggarelse for
samfundsansvar beskriver i al vaesentlighed de aktiviteter og
resultater, man har gennemfart og opnaet pa koncernniveau
i BMC Fonden.

Naermere oplysninger herom kan findes i BMC Koncernes
baeredygtighedsrapport pd www.bmcfond.dk/media/1581/
baeredygtighed-danfoss.pdf

BERETNING OM BMC KONCERNENS AKTIVITETER

Lovpligtig redegarelse i henhold til arsregnskabs-
lovens § 99 stk. 1, beskrivelse af seerlige risici

BMC Koncernen har ikke identificeret enkeltstaende risici,
der truer Koncernens overlevelse, men Koncernen kan blive
pavirket af en raekke eksterne og interne risici. Hver risici er
evalueret regelmaessigt via standardiserede guidelines.

Falgende forhold kan indebzere risici for Koncernen og er
yderligere uddybet i Arsrapporten for Danfoss A/S:

+ Globale markedsforhold og mega-trends

- Fair og hensigtsmaessig adgang til markeder

- Konkurrencesituationen, specielt fra Kina og Indien

« Regionale konflikter

+ Global gkonomisk vaekst

« Udvikling pa hovedmarkederne USA, Tyskland, Kina,
Rusland, Brasilien og Indien

- Danfoss vaeksttemaer; Infrastruktur, fadevarer, energi og
klima

- Kunderelationer og omdgmme

- Finansiel baeredygtighed, herunder Koncernens evne til at
finansiere udvikling.

Beretning om
BMC Koncernens aktiviteter

Udover Danfoss A/S ejer Fonden en raekke selskaber — jaevn-
for selskabsoversigten bagerst i drsrapporten. Aktiviteterne i
Danfoss A/S udger den vaesentligste del af Fondens Koncern-
regnskab.

| det falgende gives en beretning om BMC Koncernens
vaesentligste forretningsmaessige aktiviteter opdelt efter
folgende tre hovedgrupper:

1. Danfoss Koncernen
2. Fondens kapitalforvaltning
3. Fondens projekter og uddelinger


http://www.bmcfond.dk/media/1581/baeredygtighed-danfoss.pdf
http://www.bmcfond.dk/media/1581/baeredygtighed-danfoss.pdf

1. Danfoss Koncernen

Danfoss har i 2016 fortsat den positive udvikling og leveret
resultater som forventet. En vaekst pa 6% i lokal valuta har med-
fort en stigning i omszetningen til 39.247 mio. kr, og EBIT steg
til 4262 mio. kr. med en EBIT-margin pa 10,9%. Der var fortsat et
steerkt frit cash flow fer tilkab af virksomheder pa 3.416 mio. kr.

Omseetning

Altialt har 2016 veeret praeget af salgsfremgang. Den un-
derliggende vaekst i lokal valuta var pd 6% (2015: 5%). Det
resulterede i en stigning i nettoomsaetningen pa 1.216 mio.
kr. til i alt 39.247 mio. kr. (2015: 38.031 mio.). | modsaetning til
2015 var omsaetningen malt i danske kroner pavirket af en
negativ valutakurseffekt pa 3%.

Alle forretningssegmenter har bidraget til vaeksten i lokal
valuta. Vaekst i lokal valuta omfatter bade organisk vaekst og
vaekst fra opkeb, idet begge er centrale elementer i forhold
til at @ge Danfoss'vaerdi pa lang sigt. Den positive udvikling
i omsaetningen kan primeert tilskrives Danfoss Cooling og
Danfoss Heating samt tilfredsstillende vaekst i Danfoss
Power Solutions, ndr markedet tages i betragtning. Danfoss
Drives har oplevet udfordrende markedsvilkar med udsving
i resultater pa tvaers af regionerne, men har alligevel leveret
en omsaetning i lokal valuta, der var lidt hgjere end sidste ar.

Veeksten er primeert drevet af malrettede initiativer, der
skaber mersalg. Det strategiske skift i salgsaktiviteterne, som
har fokus pa specifikke, vertikale markeder med et staerkt

ENGINEERING
TOMORROW

vaekstpotentiale, f.eks. supermarkeder, kontorbygninger,
lufthavne samt en- og flerfamilieshuse, har lgbende pavirket
markedsandelen i en positiv retning.

Omsaetning fra opkab af Sondex Holding A/S og Propulys
Inc. (White Drive Products), der blev gennemfert i tredje
kvartal 2016, har yderligere bidraget til at @ge koncernens
salg i fierde kvartal 2016.

Indtjening

Resultat af primaer drift (EBIT) er steget med 4% til 4262 mio.
kr. (2015:4.097 mio.), hvilket primaert kan tilskrives Danfoss
Cooling og Danfoss Power Solutions. Dette resulterede i en
EBIT-margin pa 10,9% (2015: 10,8%).

Den positive udvikling i indtjeningen skyldes hovedsageligt
de lgbende effektivitetsforbedringer i indkeb og produktion.
Forbedringen er delvist blevet udlignet af ggede udgifter til
strategiske veekstinitiativer. Omkostninger til forskning og
udvikling steg med 2% til 1.645 mio. kr. (2015: 1.607 mio.),
hvilket svarer til 4,2% (2015: 4,2%) af omsaetningen.

Resultatet for skat steg med 5% til 3.938 mio. kr. (2015: 3.741
mio.), mens resultatet efter skat er forbedret med 13% til
2.935 mio. kr. (2015: 2.597 mio.). Det ggede overskud kan
primeaert tilskrives den hgjere indtjening og en lavere effektiv
skattesats for 2016 pa 25,5% (2015: 30,6%).

Indtjening
EBIT mia. kr. e £B|T margin
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34 4%
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30 0%
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Markedsudvikling

Sterre opmaerksomhed pd mulighederne for energief-
fektivitet samt lovgivningsmaessige krav og et voksende
behov for at udvikle mere bzeredygtige og klimavenlige
energisystemer er den grundlzeggende drivkraft bag
efterspargslen pa Danfoss'teknologier. Et stigende behov
for sikker fadevareforsyning og moderne infrastruktur
@ger desuden efterspgrgslen i nye vaekstgkonomier.

Den globale gkonomi har vaeret praeget af lav vaekst i
hele 2016. Den globale tendens med zndringer i de
makrogkonomiske scenarier fortsatte, og store poten-
tielle vaekstmarkeder som Rusland og Brasilien, opleve-
de lavere vaekst, mens vaeksten gradvist blev bedre pa
nogle af de mere modne markeder i Europa og USA.
Desuden er nogle lande i Asien, Afrika og Mellemgsten
i veekst.

Danfoss har i 2016 haft varierende forretningsbetingelser
pa tvaers af markeder og regioner. Nogle sektorer og lan-
de har veeret kendetegnet ved god veekst, for eksempel
kolekaeden og lande som Indien og Italien, mens andre
har vaeret pavirket af fortsat lave priser pa forbrugsvarer.
Aktivitets- og investeringsniveauerne har saledes veeret
lave inden for byggeri, landbrug, skibsfart, offshore og i
minesektoren, hvilket har fert til udfordrende betingelser
pa markederne for mobilhydraulik og VLT® frekvensom-
formere, hvor henholdsvis Danfoss Power Solutions og
Danfoss Drives er aktive.

Brasilien, Rusland, Indien og Kina er fortsat vigtige ele-
menter i Danfoss' strategiske salgsplatform. Tilsammen
har disse vaekstmarkeder bidraget med en veekst pa 9%

i lokal valuta (2015: 3%) og stod for 21% (2015: 21%) af
koncernens rapporterede omsaetning. Malet er fortsat at
styrke indsatsen pa disse markeder pa en afbalanceret og
kontrolleret made.

Salget i Europa er steget sammenlignet med det forega-
ende &r, selvom der har vaeret varierende markedsvilkar

i regionens lande. Eftersom naesten halvdelen af kon-
cernens salg kommer fra Europa, har vaeksten i denne
region haft en positiv afsmitning pa Danfoss Koncernens
gkonomiske resultater.

DANFOSS KONCERNEN

| Vesteuropa har der veeret en god fremgang i lgbet af
aret, og her har landene i Sydeuropa, sdsom Italien og
Frankrig, veeret de vaesentligste drivkraefter. Der har ogsa
veeret en positiv udvikling i landene i Nord- og Central-
europa, f.eks. i Danmark og Schweiz, drevet af Danfoss
Heating og Danfoss Drives.

| @steuropa, herunder Rusland, realiserede Danfoss
Koncernen en omsaetning teet pa sidste ars niveau. Flere
lande i regionen, sasom Ungarn og Ukraine, har dog

haft tocifrede vaekstrater, hvorimod markedsvilkdrene i
Rusland fortsat var vanskelige. Den gkonomiske situation
i landet har bremset aktivitetsniveauet i lighed med det
foregdende ar. Omszetningen i lokal valuta i Rusland end-
te alligevel teet pa det foregdende ars niveau.

| Nordamerika var omsaetningen kun lidt hajere end
sidste ar pa grund af blandede resultater pa tveers af seg-
menter og produkter. Danfoss Cooling har haft mulighed
for at udnytte den underliggende positive udvikling i
USA's gkonomi, hvorimod Danfoss Power Solutions og
Danfoss Drives har vaeret pavirket af vanskelige markeds-
vilkar, f.eks. i landbrugs- og minesektoren.

Asien og Stillehavsomradet har haft en stor stigning i
omsatningen, der primaert skyldes gode salgsresultater i
kalekaeden og veekst i Kina. Indiens vaekstmomentum er
fortsat med en staerk, tocifret vaekstrate i lokal valuta.

| Latinamerika endte omsaetningen teet pa det foregaen-
de ars niveau, hvilket primaert kan tilskrives Danfoss Coo-
ling. Blandede markedsvilkdr og den svage gkonomiske
situation i Brasilien har bremset salget. Positive tendenser
henimod slutningen af 2016 har imidlertid indikeret, at
udviklingen er ved at vende.

| Afrika og Mellemgsten har der vaeret en betydeligt
stigende omsaetning sammenlignet med det foregdende
ar, hvilket primaert kan tilskrives Danfoss Heating og et
fortsat godt salg i kelekaeden i Tyrkiet.



Kapitalstruktur

Danfoss Koncernen gnsker at fastholde en steerk balance,
hvor geninvesteringer i forretningen og udbetaling af afkast
til ejerne er optimalt afvejet.

Den 31. december 2016 var den nettorentebaerende geeld
pa 9.548 mio. kr. (2015: 9.640 mio.), hvilket svarer til 1,6
gange EBITDA (2015: 1,6 gange). De opkeb, som er gen-
nemfert i tredje kvartal, er primaert finansieret af cash
flowet fra driftsaktiviteter. P4 nuvaerende tidspunkt har
Danfoss en BBB-kreditvurdering fra Standard & Poor’s

med stabile udsigter.

Den langfristede rentebaerende gaeld med forfald efter mere
end 12 maneder blev pa 6.980 mio. kr. (2015: 9.280 mio.), hvil-
ket svarer til 68% (2015: 92%) af den samlede rentebaerende
geeld. Ved slutningen af dret disponerede Danfoss Koncernen
over uudnyttede og langfristede kreditfaciliteter pa 7,8 mia.
kr. (2015: 8,2 mia.) foruden likvide midler og almindelige
driftskreditter.

Aktiver og passiver
De samlede aktiver steg med 9% til 40.567 mio. kr. (2015:
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37.219 mio.) som falge af de opkab, der er gennemfort i
tredje kvartal 2016.

Den 31. december 2016 var egenkapitalen pa 17.286 mio.

kr. (2015: 15.424 mio.). Stigningen kan primaert tilskrives det
overfgrte resultat. Dette gav en egenkapitalandel, der bereg-
nes som egenkapital i forhold til samlede aktiver, pa 42,6%
(2015:41,4%) og en egenkapitalforrentning pa 17,2% (2015:
17,6%).

Pengestremsopggrelse

Udviklingen i cash flow i 2016 er drevet af solide penge-
strgmme fra alle dele af Danfoss Koncernen. Det har fortsat
hgj prioritet at fastholde et staerkt cash flow, og resultatet
afspejler de lgbende bestraebelser for at sikre rettidig beta-
ling for Danfoss' produkter, lasninger og tjenesteydelser samt
fokus pa en staerk styring af arbejdskapitalen. Igen i ar er
disse bestraebelser afspejlet i et steerkt cash flow for dret.

Cash flow far tilkgb af virksomheder blev sdledes fastholdt

pa et hgjt niveau pa 3.416 mio. kr. (2015: 3.397 mio.). Den
hgjere pengestrgm fra driften kan forklares med den hgjere
indtjening i kombination med en flad udvikling i arbejdskapi-



talen malt i forhold til omsaetningen. Tilkgbene af virksomhe-
der har pavirket det fri cash flow, der endte pa 1.485 mio. kr.
(2015:3.048 mio.). Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter
endte pa-1.302 mio. kr. (2015:-3.416 mio.). Forskellen skyldes
primaert store tilbagebetalinger af 1an i 2015.

Innovation

Det prioriteres fortsat hgjt at investere betydeligt i innovation
for at drive en langsigtet, baeredygtig vaekst i Danfoss. Aktivi-
teterne inden for innovation har vaeret koncentreret omkring
digitalisering af produktprogrammet og udvikling af energi-
effektive lasninger, der skaber mervaerdi for forretningsseg-
menternes kunder. For eksempel er der i tredje kvartal 2016
offentliggjort et nyt partnerskab med den finske innovati-
onsvirksomhed Leanheat. Partnerskabet med Leanheat giver
adgang til softwareteknologier, der vil styrke Danfoss endnu
mere inden for avanceret energioptimering til flerfamilieshu-
se og fjernvarme.

I lgbet af 2016 indgav Danfoss 144 (2015: 166) nye patentan-
s@gninger, og Danfoss Koncernen blev tildelt 351 (2015: 225)
patenter. Ved udgangen af dret havde Danfoss Koncernen i
alt 1.408 (2015: 1.381) patenter.

DANFOSS KONCERNEN

Opkgb

Den 7.juli 2016 indgik Danfoss en aftale om at erhverve det
fulde ejerskab af Sondex Holding A/S, Danmark. Virksomhe-
den er fgrende inden for varmeteknologier og har en drlig
omsatning pa ca. 1 mia. kr. Transaktionen blev afsluttet den
31.august 2016, og virksomheden indgdr i drsregnskabet fra
den 1. september 2016.

Den 12.juli 2016 offentliggjorde Danfoss en aftale om er-
hvervelse af det USA-baserede Propulsys, Inc., der er moder-
selskab for koncernen White Drive Products. Koncernen er
en fgrende producent af hydrauliske motorprodukter og har
en arlig omsaetning pa ca. 650 mio. kr. Transaktionen blev
afsluttet den 8. september 2016, og virksomheden indgar i
arsregnskabet fra den 9. september 2016.

Medarbejdere

Ved drets afslutning havde Danfoss Koncernen 25.292 (2015:
23.420) medarbejdere. Stigningen skyldes primaert de to
tilkab, hvor Sondex Holding A/S har bidraget med ca. 1.100
medarbejdere og White Drive Products med ca. 600 medar-
bejdere pa verdensplan.



2. Fondens kapitalforvaltning

Investeringskomitéen har til opgave at etablere, formulere
og vedligeholde en investeringsstrategi for Fondens kapital-
forvaltning. Investeringsstrategien er gaeldende for den frie
del af Fondens radighedskapital, der ligger udover aktier i
Danfoss A/S. Af investeringsstrategien fremgar det, at rddig-
hedskapitalen kan investeres i 9 aktivklasser. Allokeringen er
dynamisk og vil lsbende blive vurderet af Investeringskomi-
téen, sa allokeringen har den rette afvejning mellem risiko/
afkast og lgbetid.

Investeringsstrategien har en moderat risikoprofil og vil for
alle aktivklasser have til formal at skabe et passende risiko-
justeret afkast. Det vigtige kortsigtede mal er at opbygge
Fondens radighedskapital via investeringer med en middel
risikoprofil. Malt over en periode pa 3-5 ar skal de enkelte ak-
tivklasser have genereret et afkast over benchmark. Safremt
afkastet er betydeligt lavere end benchmark vil Investerings-
komitéen revurdere de enkelte aktivklassers investeringsstra-

tegi og forelaegge aendringsforslag til bestyrelsen for Fonden.

En del af Fondens frie rddighedskapital investeres via ekster-
ne kapitalforvaltere. Hvert dr afholder Investeringskomitéen
en licitation, hvor udvalgte danske og udenlandske forvaltere
inviteres til at byde pa et mandat. Herudfra udvaelges arets
forvaltere. Kapitalforvalternes resultater benchmarkes Igben-
de mod hinanden for at sikre, at Fonden opnar det bedst
mulige afkast indenfor de investeringsrammer, som investe-
ringsstrategien definerer.

En anden del af Fondens frie rddighedskapital er placeret i
ejendomsinvesteringer. De vaesentligste af disse investerin-
ger er pt. Borgen Shopping P/S samt Alsik Estate P/S.



FONDENS KAPITALFORVALTNING

Borgen Shopping center i Senderborg

Fonden har investeret i Borgen Shopping Center i Sgnder-
borg.

Borgen Shopping er et &gte citycenter med adgang fra
byens etablerede gdgadenet via hovedindgangen pa Kasta-
nie Allé eller fra den kommercielt attraktive Jernbanegade.
Indenfor byder Borgen pa 50 butikker og et stort Kvickly
varehus.

Borgen forer alle de bedste maerker inden for mode, bolig,
smag, sport, livsstil og bern, og i centrets store udvalg af spi-
sesteder og caféer har kunderne rig mulighed for at slappe af
undervejs.

Som en yderligere fremtidssikring af centret besluttede ejer-
kredsen i 2016 at investere yderligere 49 mio. kr. til opfarelsen
af en ny moderne biograf som en del af centeret.

Biografen dbner i 2018 og bliver Sgnderjyllands mest moder-
ne biograf med de bedste og nyeste fremvisningsteknikker.

Kunder
Markedsomrade
Abning

Butikscenter
areal

Antal
specialbutikker

Parkering

Ejer

Manager

2,7 mio. kunderi2016
Opland pa 136.000 personer
Oktober 2013

23.500 m? herunder butikker, baglokaler
samt faellesarealer (gange, toiletter mv).
Bruttoareal 55.000 m?

Ca. 50, hvoraf de stgrste er H&M, Bahne,
Nielsens, Sport24, Inspiration, Sportma-
ster, Bestseller og Imerco

23.000 m?i alt, herunder 550 p-pladser til
biler og 100 cykelparkeringspladser.

P/S Borgen (A. Enggaard, PFA, Bitten & Mads
Clausens Fond, Linak, Braaten+Pedersen)

Braaten+Pedersen ApS, Alleradvej 30,
3450 Allergd
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Alsik Resort & Spa projektet i Senderborg

Byggeriet af Alsik er aktuelt den starste enkeltstdende akti-
vitet for Fonden. Farste spadestik til det 4-stjernede hotel,
konference og spa blev taget den 13. november 2015, og i
lzbet af 2016 har byggeriet for alvor taget fart. Et komprime-
ret overblik over byggeriet og centrale bygherrebeslutninger
praesenteres pa side 24 og 25.

Driften af Alsik

I januar indgik driftsselskabet en driftaftale med RIMC Den-
mark Hotel & Resort ApS for driften af Alsik i en periode pa
20 ar. Dermed bliver RIMC ansvarlig for driften af bade hotel,
restauranter, konference samt Spa & Wellness.

RIMC er en international hotel udvikler og operater med drift
af 54 hoteller, hovedsageligt i Tyskland, @strig og Schweiz.
Sammen med andre investorer udvikler RIMC for tiden tre
andre hotelprojekter pa starrelse med Alsik bl.a. et ved luft-
havnen i Hamburg.

Under projekteringen har RIMC lgbende deltaget i udvik-
lingen af byggeriet og interigr, kokkener mm. for at sikre et
optimalt design og koncept.

Et vaesentligt element i Alsik er Spa & Wellness, som med
4.300 m? og 50 forskellige attraktioner og behandlinger vil
vaere et attraktivt element, der skal sikre oplevelser for bade
feriegaester, forretningsgaester samt for Senderborgs borgere.
Ved projekteringen af Spa & Wellness faciliteterne er den
verdensomspaendende spaudvikler “"Raison d'Etre” tilknyttet.
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Alsik Antal Personer
Antal veerelser 190 382
Restaurant/bar 3/1 400
Konference 10 400 (250)
View platform 1 80
Event floor 1 100
Alsik Brutto (m?)
Top etager 1.300
Hotel 11.000
Konference 2.500
Restaurant, lobby 2.200
Spa & Wellness 4.300
Kaelder 3.500
Total 24.800

Folg Alsik pa Instagram
Byggeriet af Alsik har faet sin egen
nu fglges pa alsik_conference

profil pa Instagram, og kan
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Alsik — overblik over byggeriet

Juni 2015

Det offentligggres, at PFA og Fonden
vil investere 600 mio. kr. i et nyt hotel

pa Havnen i Senderborg.

November 2015

Hotellets navn bliver ALSIK og
offentliggares i forbindelse med
"forste spadestik”.

Februar 2016

Piloteringsarbejdet under Alsik pdbe-
gyndes. | fgrste runde rammes 1.200
betonpzle i kaelderudgravningen for
at kunne baere vaegten af det ca. 70
meter hgje hotel-tarn.

Oktober

ﬁ

Juni 2015

Oktober 2015

Totalentrepriseaftalen med A. Enggaard

underskrives.

Januar 2016

ﬁ

November

Januar 2016

Havnekajen mod Alssund forankres
med jordankre, der skal holde pa
kajkant og byggegrube i takt med at
udgravningerne intensiveres og nar
ned i niveau med grundvandet.

Februar Maj

Maj 2016

Processen med at finde et logo til Alsik
pabegyndes.
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Juni 2016

| forbindelse med stgbning af den store
bundplade under hotellet atholdes et
milepaelsarrangement. Stgbningen sker
i ét sammenhangende forlgb over 26
timer. Til stgbningen anvendes ca. 4.000
tons beton, som kares til byggegrun-
den af 220 betonbiler i fast pendulfart.

September 2016

Indvielse af en udstilling over alle bygge-
rierne pa Byens Havn. Udstillingen vises

i en husbad, der ligger for kaj lige ud for
byggeriet af det naerliggende multikul-
turhus. Pa udstillingen forteelles ogsa
historien om Alsik, og en film visualiserer
det feerdige byggeri ude og inde.

November 2016

Elevatorkernen stgbes i 2. sals hgjde,
og herefter gar det staerkt med byg-
geriet.

Juni

Juni 2016

Den store tarnkran opstilles pa bygge-
pladsen med en hgjde, der svarer til
hotellets 14. etage. Senere skal kranen
forhajes yderligere for at kunne falge
med helt til toppen af 18. etage.

Oktober

Oktober 2016

Glideformen, der bruges til at stabe
elevatorkernen i hotellet, friggres fra
kaelder- og stueplan, og stgbningen af
elevatorkernen pa 1. etage pabegyn-
des. Der indseettes 2-holdsskift, s& der
dagligt er aktivitet pa byggepladsen
fra klokken 6 til 22.

September

December

December 2016

En model i fuld sterrelse for stan-
dardvaerelse nr. 410 i Alsik stdr faerdig.
Modellen er bygget i en lagerhal, og
er fuldt monteret med bad/toilet,
fungerende belysning og endeligt
interigr og dekoration. Pa baggrund
af modellen vil der ske til- og fravalg
af delelementer, og den handveerks-
maessige kvalitet afstemmes med

A. Enggaard forud for feerdiggearelsen
af 190 hotelvaerelser i selve Alsik.

November
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3. Fondens
projekter og uddelinger

Fonden kan ikke ansg@ges om uddelinger. Fondens bestyrelse
udveelger selv de initiativer, den gnsker at statte efter fastlag-
te politikker.

Uddelingskomitéen behandler og prioriterer projekter og
stgtte til almennyttige formal ifelge Fondens uddelingspolitik
og fundats. Kommitéen holder minimum fire arlige mader.

Fondens uddelinger og projekter finansieres gennem ind-
teegter, som primaert bestar af udbytte fra Danfoss A/S. Hvert
ar uddeler bestyrelsen ca. 20-40% af det modtagne udbytte
fra Danfoss A/S.

Ved uddelinger fglger Fonden sin vedtagne uddelingspolitik,
der indeholder tre overordnede spor. Alle tre spor er taet re-
lateret til Danfoss' forretningsfokus og geografiske lokationer,
da dette er Fondens primaere formal ifalge fundatsen.

De tre overordnede uddelingsspor er fglgende:

A. Neromrader og lokalsamfund

Stette til forbedring af lokale samfund, naeromrader og
regional udvikling omkring udvalgte Danfoss lokationer, med
henblik pa at skabe et attraktivt dynamisk naermilje for Dan-
foss'medarbejdere og deres familier, samt at styrke Danfoss’
omdgmme, sdledes at Danfoss kan tiltreekke og fastholde
kvalificerede medarbejdere.

B. Forskning og uddannelse

Stette til danske og globale projekter, som kan veere med-
virkende til at drive teknologisk forskning og udvikling, med
relevans for Danfoss.

26 |

C. Beaeredygtighed

Stette til projekter indenfor vedvarende energi og energief-
fektivitet, der gavner Danfoss'vision om at fremme baeredyg-
tighed og lgsninger.

Fondens uddelingspolitik praeciserer derudover, at Fondens
uddelinger dels kan gives som donationer og dels som stgtte
til et projekt. Hvis stgtten gives til et projekt, kan Fonden veel-
ge atindgad i projektarbejdet med henblik pd at undersage/
udvikle ideer og tilfgre relevante kompetencer udover det
gkonomiske bidrag.

| 2016 har Fonden foretaget uddelinger for 41 mio. kr. mod
44 mio. i 2015. Derudover har Fonden tilbagekaldt uddelin-
ger for 1 mio. kr.

Pa Fondens arsmade beslutter bestyrelsen, ved godkendelse
af drsrapporten, en uddelingsramme for det kommende

ar. Beslutningen om uddelinger sker efterfglgende. Udde-
lingsniveauet for 2017 forventes at ligge pa 120 mio. kr. med
hovedvaegt pa spor A i Fondens uddelingspolitik.

3.1 Fondens projekter

| flere af projekterne naevnt nedenfor har Fonden, udover
gkonomisk bistand, valgt at tilfare ressourcer og ledelses-
kompetence for at understgtte projekternes eksekvering.
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Fabrikant Mads Clausens Fond

Fabrikant Mads Clausens Fond (FMC Fonden) blev oprettet i
1960 af Danfoss' grundlaegger og har til formal at yde stotte
til almenvelggrende projekter i ind- og udland. Stetten bliver
forst og fremmest uddelt i lokalomraderne omkring Danfoss’
afdelinger i Senderjylland. Dertil kommer en raekke udvalgte
lokalomrader i udlandet. FMC Fonden yder blandt andet
stotte til uddannelse, helse, idraet og kultur. En arlig bevilling
gar til driften og vedligeholdelsen af Havnbjerg Mglle ved
Nordborg. Mgllen, som er dben for publikum, blev restaureret
af fabrikant Mads Clausen i slutningen af 1960'erne og senere
overtaget af fonden. Mgllen er de senere dr blevet gennem-
gribende renoveret og har faet nye vinger i 2016.

FMC Fonden har i 2016 uddelt 7,4 mio. kr. til 281 modta-
gere. Blandt disse var en lang raekke klubber, foreninger

og institutioner i Danfoss' naeromrader, herunder skoler og
universiteter, hospitaler, idraetsklubber, seldreorganisationer
og handicapinstitutioner samt museer, kor og orkestre.

Der er i drets Igb uddelt flere starre bevillinger pa 100.000
kr. og derover. De gik blandt andet til projekter inden for
undervisning, udstyr til idraetsforeninger samt til forskellige
kulturelle projekter.

Senderjyllands Kunstskole modtog et starre belab til anskaf-
felsen af forskelligt udstyr i forbindelse med en kommende
flytning til et nyt multikulturhus, som er ved at blive bygget

i Senderborg. Kulturhuset er en del af Frank Gehrys master-
plan for Senderborgs havnefront og vil ud over kunstskolen
blandt andet ogsa komme til at rumme byens bibliotek.

En anden starre bevilling gik til Slots- og Kulturstyrelsen til
reetableringen af den tidligere kakkenhave ved Grasten Slot.
Slottet danner hvert dr ramme om den danske kongefami-
lies sommerferie i Senderjylland. Slotshaven er et attraktivt
turistmal, og den nye kgkkenhave med tilhgrende besggs-
center og café forventes at @ge besggstallet. Ensted Idraets-
anlaeg i Aabenraa kommune modtog en stgrre donation til
en handicapvenlig udvidelse af idraetshallen. Hallen bruges
flittigt af den lokale handicap-idraetsforening til blandt andet
el-hockey og kgrestols-basket.

| udlandet stgttede FMC Fonden blandt andet flere af det dan-
ske mindretals institutioner i Sydslesvig. | USA modtog en lokal
miljeorganisation stette til etableringen af et naturomrade i
naerheden af Danfoss'fabrik i Ames, lowa, og i Indien gik en
starre bevilling til statte til ofrene for voldsomme oversvgm-
melser i omraddet omkring Danfoss'nye campus i Chennai.




Udvikling af pladserne pa Senderborg Havn

Fonden statter et projekt i Senderborg Havneselskab A/S, der
skal udvikle pladserne i masterplanen. Projektomradet ligger
mellem Alssund og Nr. Havnegade og indgar som en del af
Senderborg Nordhavn. Fokuspunkterne er ‘Bitten & Mads
Clausens Plads, Kunsthal Pladsen og havnepromenaden.

Projektet er tegnet af landskabsarkitektfirmaet SLA, der har
fundet inspirationen i den smukke natur pad og omkring Als.
Her opleves dbne vidder, hvor marker og strande naermest gar
i ét, men ogsa bratte overgange hvor land og vand adskilles af
en stejl skraent eller gennem en skov.

Arealerne omkring Alsik ligger ved hotellets sydvestlige front

i tilknytning til den offentlige tilgeengelige havnepromenade.
Dette omrade er yderst attraktivt til udeservering og ophold
for hotellets bar- og restaurantgaester, grundet sollysindfaldet
og den enestdende udsigt over havnen. Havnepromenadens
udformning og terrassernes tilgaengelighed og orientering, in-
viterer ligeledes forbipasserende til at tage et uformelt ophold
pa kanterne, betragte udsigten eller besgge restaurationerne.

‘Bitten & Mads Clausens Plads'er et dbent, urbant og frodigt
byrum. Pladsens primaere formal er at skabe en indbydende
passage ned til vandet samt vaere ankomstareal til hotel-

let og en mulig kunsthal. Ved at lade pladsen‘flyde’ ned til
promenadeniveay, sikres at vandet bliver synliggjort, straks
man ankommer til pladsen. Beplantningen pa ‘Bitten & Mads
Clausens Plads' bestar af enkelte fritstdende traeer i plantebede,

med lavere graesser og beplantninger. Plantningerne er med
deres udformning og orientering med til at guide folk ned til
havnepromenadens aktivitet.

Kunsthal Pladsen skal bade kunne anvendes til events, men
0gsa fungere nar der er fa eller ingen mennesker pa pladsen.
De to pladser mellem Alsik og Multikulturhuset er taenkt som
ét samlet byrum med plads til bade starre events som fx
koncerter, men ogsa mindre havnefester, sportsarrangementer
etc. Pladsen bestar af en graesplaene der dels skaber rammer-
ne for en indre pladsdannelse ud mod Nr. Havnegade og et
frodigt landskab ned mod promenaden

Pladserne vil blive stabt i pladsstgbt (insitu-stgbt) beton, der
dermed udger den faste, gennemgaende belaegning ved
ankomstarealerne, pa ‘Bitten & Mads Clausens Plads og pa den
sydlige del af havnepromenaden. Betonbelzegningen refererer
til det neerliggende havnemilje.

Et andet gennemgaende element pad alle arealer mod vandet
er siddekanten. Siddekanten gar igen ved hotellets terras-

ser, langs promenaden og pa ‘Bitten & Mads Clausens Plads.
Kanten laves i insitu-stgbt beton med glat overflade. Kanten er
siddemulighed til det spontane ophold samt afgraensning af
de stgrre plantebede.

Projektet pabegyndes i 2017 og forventes at veere feerdigt i
lgbet af 2018.
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ProjectZero Fonden

ProjectZero-visionen fokuserer pa at omstille Sender-
borg-omradet til et CO2-neutralt vaekstomrade og skabe
grundlag for vaekst og granne job relateret til omstillingen.
Energieffektivisering forventes frem mod 2029 at bidra-

ge med 43%; resten af COz-reduktionen skal komme fra
omstilling til vedvarende energikilder. CO2-reduktionen er i
2020 malsat til 50% og i 2029 skal Senderborg-omradet vaere
COz-neutralt.

Den arlige COz-reduktionsmaling viste for 2015, at Sgnder-
borg-omradets energirelaterede CO»-reduktion var reduceret
med 35% i forhold til baseline 2007. Savel den lokale som
den nationale omstilling bidrager til at reducere Sgnder-
borg-omradets COz-udledning.

1 2016 har der veeret saerlig fokus pa at videreudvikle plat-
forme for borgerinvolvering omfattende boligejere, bolig-
foreninger og udlejningsboliger. Ligeledes er der fokus pa
omstilling af fiernvarmens braendsler til vedvarende energi-
kilder, LED kampagner, styrket boligforeningssamarbejde og
-indsatser samt styrket butiksinvolvering.

Senderborg blev i sommeren 2016 Danmarks farste UNESCO
Sustainable Learning City, med mulighed for at koble ambiti-
onen om CO»-neutralitet i 2029 og kommunens ambitioner

smar--
en.
Ci+y

-

om bezeredygtighed med FN’s 17 verdensmadl for baeredygtig
udvikling. Sammen med de allerede udviklede House of
Science laeringsplatforme, er der med UNESCO-samarbej-
det nu skabt en platform for at udvikle sammenhaengende
by-laeringsmalszetninger og indsatser.

| forbindelse med EU SmartEnCity projektet har ProjectZero
pdtaget sig lederrollen i udvikling af et saerligt SmartEnCity
bynetveerk for Europas ambitigse mindre og mellemstore
byer. Netveerket vil promovere CO»-neutral by-omstilling,
baseret pd integrerede energilesninger og borgerinvolve-
ring — ud fra devisen "You don't have to be a Capital City to
make a major difference” Projektet har Senderborg Forsyning
(SONFOR) som dansk projektleder; udover boligforeningerne
SAB, B42 og Sgbo, deltager ogsa Aalborg Universitet samt
lokale og nationale rddgivere m.v. i projektet.

ProjectZero sekretariatet fokuserer pa at accelerere Sgnder-
borgs omstilling i samarbejde med strategiske partnere.
Sekretariatet driver den faelles planlaegning af Senderborgs
omstilling og udvikler forretningsbaserede programplatfor-
me i samarbejde og monitorerer effektskabelsen. Den relate-
rede vaekst og forretningsskabelse er forankret i Senderborg
Veekstrad, som i 2016 har fokuseret pa erhvervsturisme-
udvikling og nye Bright Green Business koncepter.




Fonden Universe Science Park

Universe Science Park er Sgnderjyllands sterste oplevelsespark.
Attraktionen tiltraekker hvert ar besagende fra hele landet med
sit tilbud af attraktioner, shows, udstillinger og events, der alle

er tematiseret omkring naturvidenskab, teknik og ivaerkszetteri.

Formalet med Universe Science Park er at begejstre barn og
unge for naturvidenskab, teknologi og ivaerksaetteri i en tidlig
alder, sa flere unge far lyst til at beskaeftige sig med disse omra-
der i fremtiden.

Midlet er mindeveerdige oplevelser, leg og undervisning, som
fascinerer, involverer og underholder, og derved skaber positi-
ve associationer til naturvidenskab og teknologi samt iscene-

seetter geaesternes egne evner og talenter til at veere kreativ og
igangsaettende.

Oplevelsesparkens tilbud henvender sig primeert til bgrnefa-
milier, med begrn i alderen 5-15 ar, samt til skoler og institutio-
ner, som besgger Universe Science Park i tilknytning eller som
supplement til deres naturfaglige undervisning.

Universe Science Park har i 2016 (dbningssaesonen fra 19.
marts til 23. oktober 2016) veeret besggt af 93.064 gaester.
Besggstallet er stigende fra 87.920 gaester i 2015.

Bes@gende i Universe Science Park
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Nye oplevelseri2016

Parkens saerudstilling i 2016 var "en verden i luften” Temaet
omhandlede den teknologi, som muligger den menneskeli-
ge flyvning. De vaesentligste aktiviteter var "Dronebanen”og
"Fly-simulatoren’ "Dronebanen”tilbad alle gaester at afprave
sine feerdigheder som dronepilot og "Fly-simulatoren”tilbad

en oplevelse i cockpittet pa et jager-fly.

Ny naturfagsundervisning i samarbejde

med Senderborg Kommune

I samarbejde med Sgnderborg Kommunes naturfaglige ind-
satsomrade "House of Science”har Universe Science Park ud-
viklet og gennemfart en raekke naturfaglige undervisningsfor-
lob for kommunens 4.-6. klassetrin, som indeholder et besgg i
oplevelsesparkens naturfaglige undervisningsfacilitet (FUF).

Vaekst og udvikling i Senderjylland via turisme
Universe Science Park har i 2016 deltaget i foreningen Topat-
traktioner, som samler 20 af Danmarks bedste og mest besgg-
te turistattraktioner. Parken har i 2016 deltaget i kampagner
om at markedsfgre Syddanmark i udlandet via FOMARS.

Universe Science Park deltager som en aktiv turistakter i
arbejdet med at fremme og udvikle turismen i Senderjylland.

Sdledes statter Parken op om arbejdet i Destination Senderjyl-
land og deltager i flere samarbejds- og markedsfaringsaktivite-
ter med henblik pa at styrke attraktiviteten af og kendskabet til
Senderjylland som en spaendende turistdestination.

Universe Science Park deltager desuden i det lokale samarbej-
de om at styrke turisme, handel og kultur i Senderborg kom-
mune, som en aktiv akter i turistforeningen samt via deltagelse
i og samarbejde med lokale krzefter, der arbejder for etablering
af et nyt ferieresort pa Nordals.

Attraktionens betydning for samfundet

Som en attraktiv besggsattraktion har Universe Science Park
en stor betydning for gkonomisk vaekst og aktivitet i lokalsam-
fundet.

Universe Science Park tiltraekker hvert ar mange turister til om-
radet. Turisterne medfarer en gkonomisk turismeomsaetning i
lokalomradet. Universe Science Park har i 2016 tiltrukket 42.877
endagsturister, som tilfgrer en omszetning pa bl.a. detailva-

rer, serviceydelser og overnatning i omradet pa 29,6 mio. kr.
Denne turismeomsaetning svarer til 38 fuldtidsomregnede
helarsstillinger i tillzeg til de 58 fuldtidsomregnede helarsstillin-
ger, som Parken selv har skabt i 2016.
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Engineering Tomorrow Award

| 2016 blev prisen "Engineering Tomorrow Award” for fgrste
gang uddelt. Prisen er indstiftet af Bitten & Mads Clausens
Fond og heedrer ekstraordinzere bedrifter af studerende
inden for de industriomrader, som Danfoss agerer i.

Vinderen af awarden i 2016 var to studerende, der havde
udviklet en softwarelgsning til bedre styring af energiforbruget
i bygninger. Projektet viste, hvad der kan opnas ved at teenke
pa energisystemer i en sammenhaeng og gere systemerne
smartere ved at bruge data. Dermed opfylder projektet den
begejstring for teknologi og evne til at taenke nyt, som Danfoss
og Bitten & Mads Clausens Fond ansker at fremhzeve og hylde.

Vindergruppen modtog et rejselegat pa 50.000 kr. til at dyg-
tiggere sig yderligere.

Se mere om projektet
https://www.youtube.com/watch?v=jvviJQcDkXM

HIP 2016
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Kata Fonden

Kata Fonden stiller ekspertise gratis til radighed for skoler i et

samarbejde med andre danske fonde, altid med et betydeligt
innovativt element og med henblik pd at sprede erfaringerne
bredt.

Bitten & Mads Clausens Fond stgtter sammen med Novo
Nordisk Fonden, Villum Fonden, Lundbeckfonden og Frem-
stillingsindustrien, Kata Fondens arbejde med at udvikle 4
modelskoler, der skal arbejde efter en helt ny projektbaseret
lzeringsform. Projektet er netop lanceret under navnet LEAPS.
Forkortelsen LEAPS star for Leering og Engagement gennem
Autentiske Projekter med fokus pa Science.

Skolerne i LEAPS projektet sgrger for, at al undervisning er
indlejret i autentiske projekter, og at eleverne engageres

i deres egen lzering gennem inddragende evaluering og
feedback. Science- eller naturfagene indgar i projekterne pa
lige fod med skolens gvrige fag. Alle projekter munder ud i
fremvisning af elevprodukter for et autentisk publikum. Ele-
verne lzerer med hoved, hand og hjerte, at deres engagerede

LEAPS

Forkortelsen LEAPS star for Leering og Engagement gennem
Autentiske Projekter med fokus pa Science. Projektet udvikler
modelskoler, der skaber begejstring for naturfag gennem en
projektbaseret lzeringsform

indsats og samarbejde forer til resultater, de kan veere stolte
af. Laererne arbejder taet sammen om projekternes tveerfagli-
ge indhold, og hele skolens kultur er orienteret mod lzering,
mental vaekst og kompetenceudvikling.

Danmark har brug for veluddannede unge, men alt for
mange skoleelever mister gejsten i grundskolen. De mangler
motivation og lyst til en erhvervsuddannelse eller gymnasiet.
Iseer de tekniske uddannelser har alt for lav segning. Det vil
LEAPS projektet gare op med.

Der er over de sidste dr gennemfart omfattende forberedel-
ser af dette store initiativ. Der er gennemfert intensiv traening
af leerere og ledelse pa den farste skole, Senderskovskolen i
Senderborg, med henblik pa at forberede introduktionen af
den nye lzeringsform. De farste erfaringer viser at et staerkt
samarbejde mellem skole, kommune og Kata Fonden — som
katalysator — er ngglen til at frigare potentialet i den nye
leeringsform til gavn for bernene.




Udviklingsselskabet Nordals Ferieresort

12016 stiftede Fonden sammen med Senderborg Kommune Oplaeg til indhold
og Linak, Udviklingsselskabet Nordals Ferieresort. Selskabet
skal i lobet af en tre-arig periode udvikle en masterplan og

forretningsplan for et attraktivt ferieresort, og efterfalgende
seelge projektet til en eller flere slutinvestorer, der gnsker at
etablere og drive ferieresortet.

Overnatningsmuligheder pa hotel,
sommerhus, feriebolig eller campingplads

Water-park
Det samlede areal for ferie resortet er 160-180 ha. beliggende Indendars aktivitetscenter
mellem Universe Science Park og Himmark Strand ved kysten

ud til Lillebaelt. Attraktive kystinstallationer

Baggrunden for stiftelsen af selskabet stammer fra Nord-
borg Visionsgruppe, der siden 2012 har arbejdet aktivt med
planerne om at etablere et ferieresort pa Nordals. | 2015 blev
projektet udpeget som ét af 10 fors@gsprojekter, der har faet
dispensation til at etablere hotel, ferieboliger og marina med
faciliteter indenfor strandbeskyttelseslinjen.

Ungdomsaktivitets center

Mini-Zoo

Universe Science Park
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FONDENS PROJEKTER

Spejdernes Lejr 2017

Nar Spejdernes Lejr 2017 saettes i gang pa Kaer Vestermark
den 22.juli, vil Senderborg tage imod med et nyt scene-
omrade med plads til lejrens 40.000 spejdere og de 100.000
gaester, der ventes i lgbet af ugen. Spejdernes Lejr bliver
dermed premiere for landets starste sceneomrade med
plads til 100.000 tilskuere. Det ligger blot en gdtur fra byen
langs byens havneomrdde, der er under omdannelse efter
en masterplan af Frank Gehry med bl.a. nyt multikulturhus
og konferencehotel. Scenepladsen og adgangsvejene er
allerede anlagt, og inden lejren etableres fast stramtilslut-
ning og powerlocks, der ggr det nemt at opstille scene og
udstyr. Takket veere bidraget fra Bitten & Mads Clausens

Fond har Senderborg dermed mulighed for at tiltraekke de
helt store kunstnere og koncerter i fremtiden.

Kaer Vestermark er i 2016 blevet fredet. Inden for disse
rammer og ud fra borgernes gnsker i en helhedsplan for
omradet udvikles det til et grant fritidsomrade, hvor alle
kan komme taet pa den unikke natur. Med statte fra Bitten &
Mads Clausens Fond er der anlagt et stisystem, der forbed-
rer omradets tilgeengelighed og ger det nemt at vandre
eller cykle pa Kaer Vestermark. Nogle af de eksisterende
stier, sdsom Kyststien, renoveres inden lejren, mens de fleste
nye forst anlaegges efter spejderne igen er draget hjem.




3.2 Fondens uddelinger i 2016

| 2016 har Fonden foretaget uddelinger for 41 mio. kr. mod

44 mio. i 2015. Derudover har Fonden tilbagekaldt uddelin-

ger for 1 mio. kr.

1 2016 er der uddelt til falgende projekter og donationer:

« Fabrikant Mads Clausens Fond har modtaget 10,0 mio. kr.

til uddeling til almenvelgerende formal.

« DTU Institut for management Engineering — UNEP, DTU

Parthership har modtaget 9,0 mio. kr. til projektet: "SE4ALL
— Sustainable Energy for All". Tiltaget er positioneret under
FN's baeredygtighedsprogram og er organiseret i FN regi i
samarbejde med DTU.

« Slots- og Kulturstyrelsen har modtaget 7,7 mio. kr. il

Projektet "Den kongelige kakkenhave ved Grasten Slot.

+ Senderborg Kommune har modtaget 6,6 mio. kr. til at an-

« Idraetsfonden Nord-Als Idraetscenter har modtaget 2,5 mio.

legge stisystemer samt et sceneomrdde i forbindelse med
afholdelse af Spejdernes Lejr 2017. De to anlaeg sikrer, at
Keer Vestermark bliver et aktiv for byen, ogsa efter spejder-
lejrens afvikling.

kr. i tilskud til renovering af Nord-Als Idraetscenter.

+ Mads Clausen Instituttet har modtaget 1,0 mio. kr. til
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indretning af et Innovations Laboratorium, der skal give
brugerne mulighed for at undersgge og udbygge innova-
tionspotentialet via fire faser.

- Green Water Research Projekt pa SDU har modtaget 1,0

mio. kr. til et forundersggelses projekt for MCls Green Water
Research Project (udnyttelse af termisk energi i havvand

til fiernvarme/fjernkgl). Forundersggelsen skal identificere
den optimale projekt placering samt integrering i fjernvar-
me/fjernkgle infrastruktur.

- Schackenborg Fonden har modtaget 750 tkr. i tilskud til at

gennemfare helt ngdvendige vedligeholdelsesarbejder til
bevaring af slottet.

- Schackenborg Fonden har modtaget 350 tkr. i tilskud til at

udvikle og gennemfare arrangementer pd Schackenborg
Slot i 2016.

+ Senderborg Kommune har modtaget 500 tkr. i tilskud til at

gennemfgre et strategiarbejde for Senderborg Lufthavn.

« UdviklingsRad Senderjylland (URS) har modtaget 300 tkr. i

tilskud til 2016 aktiviteter.

- Senderborg Veekstrdd har modtaget 300 tkr. til at etablere

en gget indsats overfor ivaerksaetteri i kommmunen.

- Descendenter efter Bitten & Mads Clausen har modtaget

408 tkr. til uddannelsesstgtte.

- En Danfoss medarbejder har via politikken for stotte til

medarbejdere og deres familier ved ekstraordinaere om-
steendigheder modtaget 40 tkr.

- To studerende ved Syddansk Universitet har modtaget

arets "Engineering Tomorrow Award” pa 50 tkr.



Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016 for Bitten & Mads Clausens Fond.

Arsrapporten aflaegges efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere oplysningskrav i
Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af Koncernens og Moder-
fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2016 samt af resultatet af Koncernens og Moderfondens
aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en
retvisende redegarelse for udviklingen i Koncernens og
Moderfondens aktiviteter og gkonomiske forhold, drets resul-
tater og Moderfondens finansielle stilling som helhed for de
virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet.

Arsrapporten indstilles til godkendelse.

Nordborg, den 3. maj 2017

BESTYRELSE

Peter M. Clausen
Formand

Marianne Philip
Naestformand

Mads Clausen

Jens Martin Skibsted

Jens Peter Toft

Jan Lorentzen

DIREKTION

Per Have

Preben Storm

Svend Aage Hansen




Den uathaengige
revisors revisionspategning

Til bestyrelsen i Bitten & Mads Clausens Fond

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af Koncernens og Moderfon-
dens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2016 samt af resultatet af Koncernens og Moderfondens
aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2016 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderli-
gere krav i arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for
Bitten & Mads Clausen Fond for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel Koncernen som Moderfonden, samt
totalindkomstopggrelse og pengestremsopgaerelse for
Koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder
og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafthaengige
af Koncernen i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores an-
svar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse over-

veje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
regnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gen indeholder kraevede oplysninger i henhold til &rsregn-
skabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at le-
delsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmel-
se med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere krav i drsregnskabsloven og for udar-
bejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede

i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at
vurdere Koncernens og Moderfondens evne til at fortszette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere Koncernen eller Moderfon-
den, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores madl er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet
som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisi-
onspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er



et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gaelden-
de i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af be-
svigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som bruger-
ne treeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderin-
ger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbeuvis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig
fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kon-
trol.

- Opnatr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af Koncernens og
Moderfondens interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

+ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opndede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-

givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
Koncernens og Moderfondens evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplys-
ninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opna-
et frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at Koncernen
og Moderfonden ikke laengere kan fortsaette driften.

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

« Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finan-
sielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsakti-
viteterne i Koncernen til brug for at udtrykke en konklusion
om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore
tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarli-
ge for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet
det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer,
herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som
vi identificerer under revisionen.

Nordborg, den 3. maj 2017
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.337712 31

Mogens Ngrgaard Mogensen
statsautoriseret revisor
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RESULTATOPGYRELSE

1.januar til 31. december

mio. kr. %

=2 2015 2016
Nettoomsaetning 1 38.031 39.249
Produktionsomkostninger 2 -24.700 -25407
BRUTTORESULTAT 13.331 13.842
Forsknings- og udviklingsomkostninger 2 -1.607 -1.645
Distributionsomkostninger 2 -5.764 -6.068
Administrationsomkostninger 2 -1.784 -1.769
RESULTAT FOR ANDRE DRIFTSINDTAGTER OG DRIFTSOMKOSTNINGER 4.176 4.360
Andre driftsindtaegter og omkostninger 2 -206 -158
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures 3 55 39
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT (EBIT) 1 4.025 4.241
Finansielle indtaegter 4 124 54
Finansielle omkostninger 5 -443 -369
RESULTAT FO@R SKAT 1 3.706 3.926
Skat af drets resultat 6 -1.162 -999
ARETS RESULTAT 2.544 2,927
Koncernens resultat fordeles saledes:
Bitten & Mads Clausens Fond 1.161 1.350
Minoritetsinteresser 1.383 1577

2.544 2.927
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TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

1. januar til 31. december

mio. kr. %
z 2015 2016
ARETS RESULTAT 2.544 2,927
ANDEN TOTALINDKOMST
Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions- og sundhedsforpligtelser 15 14 -25
Skat af aktuarmaessig gevinst/tab(-) pd pensions- og sundhedsforpligtelser 14 -5 -3
9 -28
Valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske enheder til kr. mv. 612 -1
Arets veerdiregulering af langfristede finansielle anlaegsaktiver 20 -23
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Veerdiregulering vedr. sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder 16 16
Veerdiregulering vedrgrende sikring af fremtidige pengestremme 341 -19
Veerdiregulering overfert til bruttoresultat i resultatopgerelsen -271 27
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter -20 -4
698 -114
ANDEN TOTALINDKOMST EFTER SKAT 707 -142
TOTALINDKOMST I ALT 3.251 2.785
Fordeles sdledes:
Bitten & Mads Clausens Fond 1.503 1.260
Minoritetsinteresser 1.748 1.525

3.251 2.785
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BALANCE

pr. 31. december

mio. kr. %

AKTIVER =z 2015 2016
LANGFRISTEDE AKTIVER

IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER 7 16.042 17.191
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER 8 6.909 7.929
Kapitalandele 3 2.692 2.720
Pensionsaktiver 15 107 108
Langfristede tilgodehavender 37 37
Udskudte skatteaktiver 14 860 814
ANDRE LANGFRISTEDE AKTIVER 3.696 3.679
LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT 26.647  28.799
KORTFRISTEDE AKTIVER

VAREBEHOLDNINGER 9 4.170 4.707
Tilgodehavender 10 5323 6.031
Selskabsskat 17 531 340
Afledte finansielle instrumenter (positiv dagsvaerdi) 16 12 3
Andre tilgodehavender 701 877
TILGODEHAVENDER 6.567 7.251
VARDIPAPIRER 110 205
LIKVIDE BEHOLDNINGER 16 400 584
KORTFRISTEDE AKTIVER I ALT 11.247 12.747
AKTIVER | ALT 37.894 41.546
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BALANCE

pr. 31. december

mio. kr.

PASSIVER

EGENKAPITAL

Bitten & Mads Clausens Fondens andel af egenkapitalen

Minoritetsinteresser
EGENKAPITALI ALT

FORPLIGTELSER

Hensatte forpligtelser

Udskudt skat

Pensions- og sundhedsforpligtelser

Lan

Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsvaerdi)
Anden geeld

LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

Hensatte forpligtelser

Forpligtelser vedr. aktieprogrammer

Lan

Leverandgrgazeld

Geeld til associerede/joint ventures

Selskabsskat

Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsvaerdi)
Anden geeld

KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT

FORPLIGTELSER | ALT

PASSIVER I ALT

Note

12
14
15
16
16

12
13
16

17
16

2015 2016
6.732 8.012
7.935 8.951
14.667 16.963
380 416
1.959 2017
1.216 1.188
9.280 7.261
28 2
1.180 931
14.043 11.815
617 670

42 37
1.005 3.297
3.864 4.625
22 25

318 333
224 113
3.092 3.668
9.184 12.768
23.227 24.583
37.894 41.546




PENGESTROMSOPGQJRELSE

1.januar til 31. december

mio. kr.

Resultat for skat

Regulering vedrerende ikke-kontante driftsposter

/ndring i driftskapital

PENGESTR@M FRA PRIMAR DRIFT

Modtagne renter

Betalte renter

Modtaget udbytte

PENGESTR@M FRA DRIFT FOR BETALTE SELSKABSSKATTER
Betalt selskabsskat

PENGESTR@M FRA DRIFTSAKTIVITET

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af dattervirksomheder og aktiviteter

Frasalg af dattervirksomheder og aktiviteter

Kab (-)/salg af veerdipapirer mv.

PENGESTR@M FRA INVESTERINGSAKTIVITET

FRIT CASH FLOW

Afdrag (-)/optagelse af rentebaerende gaeld mv.
Tilgang/afgang af minoritetsinteresser

Udbetalte uddelinger

Udbetalt udbytte til minoritetsaktionaerer
PENGESTR@M FRA FINANSIERINGSAKTIVITET

ARETS PENGESTR@M
Likvide beholdninger, primo

Valutakursregulering pd likvide beholdninger
LIKVIDE BEHOLDNINGER, ULTIMO

OPG@RELSE AF FRIT CASH FLOW KORRIGERET FOR K@B OG SALG AF AKTIVITETER (M&A)

Frit cash flow

Kgb af dattervirksomheder og aktiviteter
Frasalg af dattervirksomheder og aktiviteter
Kgb og salg af veerdipapirer mv.

FRIT CASH FLOW F@R M&A

Pengestramsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte materiale.

Note

18

17

20
20
21

20
20
21

2015 2016
3.706 3.926
1.932 1.589
298 704
5.936 6.219
24 67
-290 -293
16 22
5.686 6.015
-1.061 -859
4.625 5.156
-204 -237
-1.153 -1.680
124 84
-234 -1.862
11 3

67 -220
-1.389 -3.912
3.236 1.244
-1.217 -508
-1.879 -88
-66 -46
-510 -426
-3.672 -1.068
-436 176
863 400
-27 8
400 584
3.236 1.244
234 1.862
-11 -3
-160 153
3.299 3.256
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SPECIFIKATION AF EGENKAPITAL

o
mio. kr. 5 §
g g 4 < i r
- 0 5] & s o2 = <
< g > 5 = < oY Z o
= 5 D > & € =2z & =
$ 55 & g ¥ 8 FE & E
X vi 32 < o £ 2z2g E <
2 35 = v w = Wy [ >
s £ 5 ¢ & 38 22 ¢ z
5 % £ & 2 5 @P¥ = 2
EGENKAPITAL 1. JANUAR 2015 141 -50 45 6446 6.441 50 6.632 7.218 13.850
Arets resultat 1161 1.161 1.161 1.383 2.544
Valutakursregulering ved omregning af
udenlandske enheder 284 284 284 328 612
Arets veerdiregulering af langfristede
finansielle anlzegsaktiver 20 20 20 20
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 36 8 44 44 42 86
Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pd pensions- og
sundhedsforpligtelser 7 7 7 7 14
Skat af anden totalindkomst -8 -2 -3 -13 -13 -12 -25
Anden totalindkomst i alt 28 290 24 342 342 365 707
Totalindkomst i alt for perioden 28 290 1.185 1.503 1.503 1.748 3.251
Udloddet udbytte -510 -510
Arets uddelinger -44 -44 -44
Arets tilbagefgrte uddelinger 6 6 6
Overfert til uddelingsrammen -38 -38 38
Kgb af minoritetsinteresser -1.359 -1.359 -1.359 -505 -1.864
egenkapitalinstrumenter -6 -6 -6 -5 -11
Afgang ved salg af dattervirksomhed -11 -11
Transaktioner med ejere mv. i alt -1403 -1.403 -1.403 -1.031 -2.434
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2015 141 -22 335 6.228 6.541 50 6.732 7.935 14.667
Arets resultat 1350 1.350 1350 1.577  2.927
Valutakursregulering ved omregning af
udenlandske enheder -63 -63 -63 -48 -111
Arets veerdiregulering af langfristede
finansielle anlaegsaktiver -23 -23 -23 -23
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 5 8 13 13 1 24
Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions- og
sundhedsforpligtelser -13 -13 -13 -12 -25
Skat af anden totalindkomst -2 -2 -4 -4 -3 -7
Anden totalindkomst i alt 5 -57 -38 -90 -90 -52 -142
Totalindkomst i alt for perioden 5 -57 1312 1.260 1.260 1.525 2,785
Udloddet udbytte -425 -425
Arets uddelinger -41 -41 -41
Arets tilbageforte uddelinger 1 1 1
Overfert til uddelingsrammen -110 -110 110
Kgb af minoritetsinteresser -21 -21 -21 -80 -101
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 87 87
Kapitaludvidelse/kab af
egenkapitalinstrumenter 81 81 81 -91 -10
Transaktioner med ejere mv. i alt -50 -50 70 20 -509 -489
EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2016 141 -17 278 7490 7.751 120 8.012 8.951 16.963
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Note 1 SEGMENTOPLYSNINGER

mio. kr.

HOVEDFORRETNINGSOMRADER MV.

RESULTATOPG@RELSE

Nettoomszetning, ekstern

Afskrivninger og nedskrivninger

Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures
Resultat af primaer drift (EBIT)

Finansielle poster

Resultat for skat

BALANCE SHEET

Aktiver i alt *)

Nettoinvesteringer eksklusiv M&A

Investering i kapitalandele i associerede/joint ventures
Forpligtelseri alt

ANDRE OPLYSNINGER
Antal medarbejdere

2015 2016
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11566 10796 9.775 5821 73 38031 11948 11.194 9619 6336 152 39249
742 261 452 128 351 1934 696 206 422 137 362 1.823
6 73 12 55 23 51 1M 39
1579 1533 963 740 -790 4025 1683 1828 825 708 -803 4241
319 319 315 =315

1579 1533 963

8334 5952 13.070
334 140 161
115 1

2591 1.042 1.230

5792 5890 4811

740 -1.109 3.706 1683 1828 825 708 -1.118 3.926

3.667 6871 37894 8536 6317 12930 6.007 7.756 41.546
90 507 1232 373 272 223 155 811 1.834
25 151 42 17 6 65

490 17.874 23.227 1430 1296 1318 683 19.856 24.583

3.948 2979 23424 6404 6.025 4653 5146 3.069 25297

*) Centrale funktioners aktiver og forpligtelser, likvide midler, rentebaerende gaeld samt skatteforpligtelser/-aktiver indgar i kolonnen "Andre omrader".
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Note 1 SEGMENTOPLYSNINGER (fortsat)

mio. kr.

GEOGRAFISKE SEGMENTER

Nettoomsaetning
Langfristede anlaegsaktiver*)

Nettoomsaetning
Langfristede anlaegsaktiver*)

*) Udskudte skatteaktiver indgar ikke.

2015
Afrika -
Vest Dst Asien- Nord- Latin-  Mellem
Danmark  Europa  Europa Pacific  amerika amerika Dsten lalt
1.293 13.358 3405 7.714 9.278 1.886 1.097 38.031
3428 13.629 765 1.953 5751 110 151 25.787
2016
Afrika -
Vest Dst Asien- Nord- Latin-  Mellem
Danmark  Europa  Europa Pacific  amerika  amerika Dsten lalt
1422 13.793 3.366 8.246 9.349 1.850 1.223 39.249
5407 13417 800 1.886 6.209 120 140 27.985

Nettoomsaetningens geografiske placering fastlaegges ud fra de lande, hvor de eksterne kunder er hjemmehgrende. Langfristede anleegsaktiver fastlaegges

geografisk ud fra de lande, hvor aktiverne befinder sig.
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Note 1 SEGMENTOPLYSNINGER (fortsat)

mio. kr.

SPECIFIKATION AF ANDRE OMRADER - RESULTAT F@R SKAT

2015 2016
Finansielle indtaegter 124 54
Finansielle omkostninger -443 -369
Centrale funktioner, ikke allokeret*) -663 -814
Qvrige -127 11
Resultat far skat -1.109 -1.118
SPECIFIKATION AF ANDRE OMRADER - AKTIVER

2015 2016
Likvider, veerdipapirer, kortfristede og langfristede skatteaktiver 1.901 1.943
Andre tilgodehavender 379 651
Centrale funktioner, ikke allokerede materielle og immaterielle anlaegsaktiver*) 3.956 4437
Centrale funktioner, ikke allokeret®) 547 501
Qvrige 88 224
Aktiver i alt 6.871 7.756
SPECIFIKATION AF ANDRE OMRADER - FORPLIGTELSER

2015 2016
Rentebaerende geeld, kortfristede og langfristede skatteforpligtelser 12.562 12.907
Anden geeld 3350 4.577
Ydelsesbaserede pensionsforpligtelser 455 1.188
Centrale funktioner, ikke allokeret*) 1.288 973
@vrige 220 211
Forpligtelser i alt 17.874 19.856

*) Centrale funktioner, ikke allokeret, vedrgrer hovedsageligt administrative omkostninger og centrale funktioners aktiver og forpligtelser
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Note 2 OMKOSTNINGER OG ANDRE DRIFTSINDTAGTER MV.

mio. kr.

A. PERSONALEOMKOSTNINGER

2015 2016

Gager og lgnninger 8.717 9.103
Fratraedelsesgodtgarelser 115 107
Andre omkostninger til social sikring mv. 699 732
Bidragsbaserede pensioner 597 583
Ydelsesbaserede pensioner eksklusiv gevinst ved nedskaering og indfrielse *) 35 33
10.163 10.558

Gennemsnitligt antal medarbejdere 23.598 24.039
Antal medarbejdere ultimo aret 23424 25.297

*) Omkostninger til ydelsesbaserede pensionsordninger og lignende forpligtelser er beskrevet i Note 15 Pensions- og sundhedsforpligtelser.

B. AFSKRIVNINGER OG NEDSKRIVNINGER

2015 2016
Artsopdelt:
Afskrivning immaterielle anleegsaktiver 694 658
Nedskrivning immaterielle anleegsaktiver 11
705 658
Afskrivning materielle anleegsaktiver 1.219 1.165
Nedskrivning materielle anleegsaktiver 14
Tilbagefersel af tidligere rs nedskrivning pa materielle anlaegsaktiver -4
1.229 1.165
Afskrivninger og nedskrivninger 1.934 1.823
Funktionsopdelt:
Produktionsomkostninger 452 403
Distributionsomkostninger 203 226
Administrationsomkostninger 39 29
Andre driftsomkostninger 11
705 658
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Note 2 OMKOSTNINGER OG ANDRE DRIFTSINDTAGTER MV. (fortsat)

mio. kr.

C. ANDRE DRIFTSINDTAGTER OG OMKOSTNINGER

2015 2016
Gevinst ved salg af aktiviteter 17
Gevinst ved salg af immaterielle anlaegsaktiver 1 -1
Gevinst ved salg af materielle anlaegsaktiver 60 18
Tilbagefarsel af tidligere ars nedskrivning pa materielle anlaegsaktiver 4
Tilbagefarsel af restruktureringsomkostninger 7 6
Qvrige 32 44
Andre driftsindteegter 121 67
Tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver -3 -1
Tab ved salg af materielle anlaegsaktiver -37 -28
Nedskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver -1
Nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver -14
Restruktureringsomkostninger -119 -113
QDvrige -143 -83
Andre driftsomkostninger -327 -225
Andre driftsindtaegter og omkostninger -206 -158
Restruktureringsomkostninger kan i begge ar hovedsageligt henfares til fratraedelser i Frankrig, Danmark, Tyskland, Kina og USA.
D. HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISION

2015 2016
Revisionshonorar 21 21
Skatte- og momsradgivning 11 13
Andre ydelser 4 3
lalt 36 37
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Note 3 KAPITALANDELE

mio. kr.
2015 2016
13¢ 2 238 2
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Anskaffelsessum 1. januar 2626 202 2.828 2.713 271 2984
Valutakursreguleringer mv. 13 -5 8 -18 -18
Tilgang 151 13 164 65 13 78
Overfgrsel i dret -72 72
Afgang =5 -11 -16 -60 =13 -73
Anskaffelsessum 31. december 2713 271 2984 2.700 271 2971
Reguleringer 1. januar =317 -56 -373 -187 -105 -292
Valutakursreguleringer mv. 2 2 4 3 3
Overfgrsel i dret 72 -72
Resultat/veerdiregulering 56 21 77 39 -32 7
Udbytte 5 5 -14 -14
Afgang 5 5 45 45
Reguleringer 31. december -187 -105 -292 -114 -137 -251
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2.526 166 2.692 2.586 134 2.720

Hvor det er muligt méles "Andre kapitalandele" til dagsveerdi, alternativt er de indregnet til kostpris fratrukket nedskrivninger.

Der er ultimo 2016 gennemfart nedskrivningstests af den regnskabsmaessige veerdi af "Kapitalandele i associerede/joint ventures", safremt der har veeret
indikationer pa nedskrivningsbehov. Indikatorerne omfatter negativt resultat, hvis den regnskabsmaessige vaerdi overstiger egenkapitalen i selskabets
eksterne drsregnskab eller hvis relevant, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger veerdien jeevnfer berskurs.

Ved nedskrivningstestene sammenholdes nutidsveerdien af pengestremme fra associerede/joint ventures med de regnskabsmaessige veerdier af samme.
Principperne er uzendrede i forhold til nedskrivningstest udfert i 2015.

For yderligere oplysninger om associerede virksomheder og joint ventures se noterne Note 4 Finansielle indtaegter, Note 5 Finansielle omkostninger,
Note 16 Finansielle risici og instrumenter og Note 23 Naertstdende parter.
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Note 3 KAPITALANDELE (fortsat)

mio. kr.

VASENTLIGE ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER OG JOINT VENTURES

De sammenfattede finansielle oplysninger for hver af Koncernens individuelt set vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures er korrigeret for
forskelle i anvendt regnskabspraksis. De finansielle oplysninger udger virksomhedernes totale belab og ikke koncernens andel af belzbene. Idet
SMA Solar Technology AG er et barsnoteret selskab er de oplyste belgb baseret pé offentligt tilgaengelig information.

SMA Solar Technology AG

2015 2016
Hjemsted Tyskland Tyskland
Ejerandel 20% 20%
SAMMENFATTENDE INDKOMSTOPG@RELSE (FOREL@BIGE TAL FOR ARET)
Omsaetning 7459 6.999
EBIT far omkostninger til restruktureringer 239 484
SAMMENFATTENDE BALANCE (Q3 TAL)
Langfristede aktiver 3,651 3328
Kortfristede aktiver 5.005 5.636
Langfristede forpligtelser 2222 2.166
Kortfristede forpligtelser 2.395 2.344
Egenkapital 4.038 4.454
Koncernens andel af egenkapitalen pr. 31. december 862 911
Koncernens andel af modtaget udbytte 5

Baseret pa barskursen er dagsvaerdien af SMA Solar Technology AG opgjort til 6,5 mia. kr. pr. 31. december 2016 (2015: 13,4 mia.).
KAPITALANDELE | ANDRE ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER OG JOINT VENTURES

Ud over ovenstaende oplyste interesser i associerede virksomheder og joint ventures ejer Koncernen ligeledes kapitalandele i en raekke associerede virksom-
heder og joint ventures, der for Koncernen ikke er vaesentlige individuelt set.

2015 2016

© - © -

@ < - a L -

5 :E £ s zf =
Koncernens andel af: 2 oY o 2 oL =
Arets resultat af fortszettende aktiviteter -14 -4 -18 2 -18 -16
Anden totalindkomst 5 1 6 -2 -2
Totalindkomst i alt -9 -3 -12 -18 -18
Koncernens andel af egenkapitalen pr. 31. december 103 168 271 11 177 288
AFSTEMNING AF DEN REGNSKABSMASSIGE VARDI
Koncernens andel af egenkapital i vaesentlige ass./joint ventures 862 862 911 911
Goodwill vedrgrende vaesentlige ass./joint ventures 1.393 1.393 1.387 1.387
Regnskabsmeessig veerdi af kapitalandele i ikke-vaesentlige ass./joint ventures 103 168 271 111 177 288
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december af ass./joint ventures 2.358 168 2.526 2.409 177 2.586

For yderligere oplysninger om associerede virksomheder og joint ventures henvises til "Koncernens selskabsoversigt".
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Note 4 FINANSIELLE INDTAGTER

mio. kr.

2015 2016
Renteindtaegter fra kreditinstitutter mv. 82 33
Kalkuleret forventet afkast pa aktiver i ydelsesbaserede pensionsordninger 3 4
Gevinst pa gvrige finansielle aktiver 39 17

124 54

Renter pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris udger 82 33
Note 5 FINANSIELLE OMKOSTNINGER
mio. kr.

2015 2016
Renteomkostninger til kreditinstitutter mv. -301 -302
Renteelement, diskonterede forpligtelser -2 -2
Afkast vedrerende ydelsesbaserede pensionsordninger -34 =33
Valutakurstab, netto -90 -1
Dagsveerdiregulering vedr. aktieoptioner og tegningsretter -6 -12
Nedskrivning/tab pa udlan -5
Tab pa @vrige finansielle aktiver % -19

-443 -369

Renter pa finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris udger -303 -304
Note 6 SKAT AF ARETS RESULTAT
mio. kr.

2015 2016
Aktuel skat -960 -1.073
Regulering af udskudt skat -180 26
Regulering vedrerende tidligere ar -22 48

-1.162 -999
Skat af resultat kan forklares séledes:
Beregnet skat af resultat far skat 23,5% 22,0%
Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder ift. 22% (2015: 23,5%) 3,5% 5,0%
Ikke-skattepligtige indtaegter og fradragsberettigede omkostninger -1,6% -1,2%
Effekt af endring i skatteprocent -0,2%
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures -0,6% -0,2%
Regulering af skatteaktiver, netto 1,5% -0,8%
@vrige skatter 4,3% 1,9%
Reguleringer vedrgrende tidligere ar 0,9% -1,3%
Effektiv skatteprocent 31,4% 25,4%

2015 2016
Skat af arets resultat (resultatopgerelsen) -1.162 -999
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter (anden totalindkomst) -20 -4
Skat af aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions- og sundhedsordninger (anden totalindkomst) 5 =3
Skatialt -1.187 -1.006
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Note 7 IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER

mio. kr.
2015
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Anskaffelsessum 1. januar 11.054 1.271 1.060 4310 2.544 445 582 10.212 21.266
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 370 43 65 213 130 9 21 481 851
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 273 1 4 4 11 284
Overfort i aret 14 -7 7 7
Tilgang 192 13 205 205
Afgang -31 -1 -3 -112 -21 -168 -168
Afgang ved salg af dattervirksomheder -2 -2
Anskaffelsessum 31. december 11.695 1.489 1.125 4.533 2.667 352 582 10748 22443
Af- og nedskrivninger 1. januar 1.101 950 1.570 1.068 415 434 4437 5.538
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 67 46 115 76 8 16 261 328
Overfort i aret 1 -1
Afskrivninger 100 17 297 204 10 66 694 694
Nedskrivninger 11 11 11
Afgang -32 -1 -3 -113 -21 -170 -170
Af- og nedskrivninger 31. december 1.168 1.076 17 1.981 1.345 319 495 5233 6.401
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 10.527 413 1.108 2.552 1.322 33 87 5515 16.042

2016
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Anskaffelsessum 1. januar 11.695 1.489 1.125 4.533 2.667 352 582 10.748 22443
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 27 11 16 50 32 1 110 137
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 1.092 1 20 216 188 7 432 1.524
Overfort i aret -17 27 -10
Tilgang 222 15 237 237
Afgang -25 -74 -43 -142 -142
Anskaffelsessum 31. december 12.814 1.681 1.161 4.799 2.887 327 530  11.385 24.199
Afskrivninger 1. januar 1.168 1.076 17 1.981 1.345 319 495 5233 6.401
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 15 1 1 35 25 -1 2 73 88
Overfert i aret -6 6
Afskrivninger 91 18 298 207 13 31 658 658
Afgang -22 -74 -43 -139 -139
Af- og nedskrivninger 31. december 1.183 1.150 36 2314 1.577 263 485 5825 7.008
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 11.631 531 1.125 2485 1.310 64 45 5.560 17.191

Til- og afgange ved keb og salg af dattervirksomheder er beskrevet yderligere i Note 20 Kgb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter.

NEDSKRIVNINGSTEST

Der er ultimo 2016 gennemfart nedskrivningstests af den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill og varemaerker (aktiver med uendelig levetid). Nedskriv-
ningstestene er foretaget pa baggrund af forretningssegmenter, som repraesenterer det laveste niveau for pengestremsfrembringende enheder (CGU'er),
hvortil den regnskabsmaessige veerdi af goodwill og varemaerke kan henferes med en rimelig grad af ngjagtighed. Grundlaget for opgearelse af geninvin-
dingsvaerdien er kapitalvaerdien af alle pengestramsfrembringende enheder.

Opkebte aktiviteter og virksomheder integreres hurtigst muligt i forretningssegmentet for at udnytte mulige synergier. En konsekvens heraf er, at det efter
meget kort tid ikke leengere er muligt at henfere den regnskabsmaessige veerdi af goodwill til de opkgbte virksomheder og aktiviteter med en rimelig grad
af ngjagtighed, hvorfor det ikke er muligt at foretage nedskrivningstest pa de enkelte opkgb. Ved nedskrivningstesten sammenholdes nutidsvaerdien af

forventede nettopengestremme fra de pengestremsfrembringende enheder med de regnskabsmaessige veerdier af nettoaktiverne. De forventede penge-
stremme er baseret pa budgetter og prognoser for arene 2017 - 2026 udarbejdet og godkendt af ledelsen i de pengestramsfrembringende enheder og af
Koncernledelsen. Prognoserne er udarbejdet for en ti-drig periode, da beslutninger om opkab traeffes pa baggrund af ti-arige prognoser. De vaesentligste

variabler er omsaetning, EBIT, arbejdskapital og investeringer. Tilbagediskonteringssatser fastseettes under hensyntagen til den markedsbaserede "cost of
equity" og "cost of debt".
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Note 7 IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER (fortsat)

mio. kr.

Nedenfor er angivet de vaesentligste goodwill allokeringer samt de vaesentligste forudsaetninger for de gennemfarte nedskrivningstests:

2015

Danfoss
Power Danfoss Danfoss Danfoss
Solutions Drives  Cooling  Heating Dvrige

Goodwill 31. december 1.021 5.757 2.001 1.734 14
Varemaerke med uendelig levetid 31. december 1.006
Forventet vaekst i nettopengestrgmmene i terminalperioden i % 2% 2% 2% 2% 2%
Tilbagediskonteringssats for skat i % 14% 13% 13% 11% 13%
2016
Danfoss

Power Danfoss Danfoss Danfoss
Solutions Drives  Cooling  Heating Dvrige

Goodwill 31. december 1.175 5.725 2.049 2.668 14
Varemaerke med uendelig levetid 31. december 1.021

Forventet vaekst i nettopengestrgmmene i terminalperioden i % 2% 2% 2% 2% 2%
Tilbagediskonteringssats for skat i % 13% 12% 13% 10% 11%

Den gennemsnitlige vaekstrate frem til 2026 er baseret pa realiserede resultater og ledelsens forventninger til udviklingen i markedet mv., og er estimeret til
at ligge mellem 2-5% for forretningssegmenterne, hvilket er lig eller over den generelle udvikling i markedet. Stigningen i nettoomsaetning skyldes vedva-
rende hgje investeringer i innovation og markedsudvikling. Den forventede gennemsnitlige EBIT margin der er anvendt i impairmenttestene anses for at
vaere rimelige sammenholdt med realiserede resultater og planlagte initiativer i forretningssegmenterne.

EBIT margin i terminalperioden forventes at vaere uaendret, ligesom arbejdskapitalen i % af omsaetningen forventes uaendret. Investeringerne antages at
veere lig med de regnskabsmaessige afskrivninger. Disse forudsaetninger er uendrede i forhold til nedskrivningstest gennemfert i 2015.

Vaekstraten i terminalperioden af forventede nettopengestremme fra 2027 og fremefter er skennet til at vaere 2% og vurderes at vaere lig eller under udvik-
lingen i de markeder Koncernen opererer i.

Ledelsen har vurderet, at sandsynlige aendringer i de grundlaeggende forudsaetninger ikke vil medfere, at den regnskabsmaessige vaerdi vil overstige gen-
indvingsvaerdien. Konklusionen er uaendret i forhold til 2015.

Danfoss Power Solutions

Den goodwill, der kan henfgres til Danfoss Power Solutions segmentet, stammer fra Koncernens kab af yderligere 38,2% af aktiekapitalen i Sauer-

Danfoss Inc. (USA) i 2008 samt Propulsys Inc. (White Drive Products Group) (USA) i 2016. Den regnskabsmaessige veerdi af Varemaerker, Teknologi og Kunde-
forhold vedrgrende kab af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2016 til 2,8 mia. kr. eller omkring 56% af Koncernens totale regnskabsmaes-
sige veerdi. Den regnskabsmaessige vaerdi af Teknologi og Kundeforhold afskrives indtil henholdsvis 2026 og 2028.

Danfoss Drives

Den goodwill, der kan henfgres til Danfoss Drives segmentet, stammer hovedsageligt fra kabet af Vacon (Finland) i december 2014. Den regnskabsmaessige
veerdi af Teknologi og Kundeforhold vedrgrende kab af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2016 til 1,6 mia. kr. eller omkring 32% af Kon-
cernens totale regnskabsmaessige vaerdi. Den regnskabsmaessige veerdi af Teknologi og Kundeforhold afskrives indtil henholdsvis 2026 og 2029.

Danfoss Cooling

Den goodwill, der kan henfares til Danfoss Cooling segmentet, er hovedsageligt erhvervet i forbindelse med kabet af Scroll Technologies, USA, i 2006 og
Danfoss Turbocor Compressors, USA i 2012. Den regnskabsmaessige veerdi af Teknologi og Kundeforhold vedrgrende kgb af dattervirksomheder og aktivi-
teter belgber sig ultimo 2016 til 191 mio. kr. eller omkring 4% af Koncernens totale regnskabsmaessige vaerdi. Den regnskabsmaessige vaerdi af Teknologi
og Kundeforhold afskrives indtil henholdsvis 2032 og 2019.

Danfoss Heating Solutions

Den goodwill, der kan henfares til Danfoss Heating segmentet, stammer hovedsageligt fra kebet af Devi Koncernen (Danmark) i 2003, kabet af Thermia
Warme AB (Sverige) i 2005 og kabet af Sondex Holding A/S (Danmark) i 2016. Den regnskabsmaessige veerdi af Teknologi og Kundeforhold vedrgrende kab
af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2016 til 379 mio. kr. eller omkring 8% af Koncernens totale regnskabsmeessige veaerdi. Den regnskabs-
maessige vaerdi af Teknologi og Kundeforhold afskrives indtil 2028.

Qvrige immaterielle anleegsaktiver
Ved udgangen af 2016 udgjorde softwareaktiver under opfarelse 308 mio. kr. og udviklingsaktiver under opfarelse O mio. kr.. Kapitaliseret software
under opfarelse er i det veesentlige oparbejdet internt.

Koncernen har i 2016 gennemfart en vaerdiforringelsestest af de regnskabsmaessige vaerdier af indregnede udviklingsaktiver og softwareaktiver under opfg-
relse. Herunder er projektudviklingsforlabet i form af afholdte omkostninger og opnaede milepzele mv. vurderet i forhold til de godkendte projekt- og for-
retningsplaner. Navnte vurderinger har resulteret i en nedskrivning pa igangvaerende software pa 0 mio. kr. (2015: 11 mio.).
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Note 8 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

mio. kr.

Anskaffelsessum 1. januar

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang ved keb af dattervirksomheder

Overfort

Tilgang

Afgang

Afgang ved salg af dattervirksomheder
Anskaffelsessum 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Overfort

Afskrivninger

Nedskrivninger

Afgang

Afgang ved salg af dattervirksomheder

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Anskaffelsessum 1. januar

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang ved keb af dattervirksomheder

Overfort

Tilgang

Afgang

Anskaffelsessum 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Afskrivninger

Afgang

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

2015
Produktions-

Grunde og anleeg og Driftsmateriel ~ Aktiver under
bygninger maskiner og inventar opforelse | ALT
5.460 8.550 1.723 680 16413
114 110 -40 49 233
2 2
186 378 40 -611 -7
301 315 75 575 1.266
-158 -20 -44 -1 -223
3 3
5.903 9335 1.751 692 17.681
2474 6.167 1.053 9.694
9 31 -62 -22

5 12 -17
214 849 156 1.219
10 10
-86 -3 -40 -129
=1 =1
2626 7.056 1.090 10.772
3.277 2279 661 692 6.909
2016
Produktions-

Grunde og anleeg og Driftsmateriel ~ Aktiver under
bygninger maskiner og inventar opforelse | ALT
5.903 9335 1.751 692 17.681
13 -70 18 1 -38
303 226 14 9 552

151 418 61 -630
242 350 73 1.035 1.700
-85 -39 -84 -208
6.527 10.220 1.833 1.107 19.687
2626 7.056 1.090 10.772
3 -83 12 -68
220 766 179 1.165
-13 -20 -78 -111
2.836 7.719 1.203 11.758
3.691 2.501 630 1.107 7.929

Den regnskabsmeessige vaerdi 31. december for finansielt leasede aktiver udger samlet130 mio. kr. (2015: 141 mio.).

Til- og afgange ved kab og salg af dattervirksomheder er beskrevet yderligere i Note 20 Kgb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter.

Koncernens indgaede finansielle leasingaftaler vedrerer hovedsageligt grunde og bygninger samt it-udstyr. Ved udlgbet af leasingaftalerne har Koncer-

nen mulighed for at erhverve de leasede bygninger og udstyr til favorable priser. De leasede aktiver star som sikkerhed for leasingforpligtelsen.
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Note 9 VAREBEHOLDNINGER

mio. kr.

2015 2016
Ravarer og hjeelpematerialer 1.639 1.897
Varer under fremstilling 437 492
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 2.094 2318
Varebeholdninger 4.170 4.707
Ukuransnedskrivninger 421 444
Regnskabsmeessig veerdi af varebeholdninger indregnet til nettorealisationsvaerdi 319 401
Arets omkostningsferte requleringer af varebeholdninger til nettorealisationsveerdi indeholdt i produktionsomkostninger 81 36
Arets vareforbrug, indregnet i produktionsomkostninger 18.737 19.364
Note 10 TILGODEHAVENDER
mio. kr.

2015 2016
Tilgodehavender far nedskrivninger 5463 6.163
Nedskrivninger -181 -191
Tilgodehavender 5.282 5.972
Tilgodehavender hos associerede/joint ventures 41 59
Tilgodehavender i alt 5323 6.031
Heraf tilgodehavender, der forfalder efter 1 ar 7 10
Nedskrivninger 1. januar -156 -181
Valutakursreguleringer mv. -15 -4
Tilgang ved kgb af dattervirksomheder -6
Andring i nedskrivninger -22 -17
Realiseret tab 12 17

-181 -191

Nedskrivninger 31. december
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Note 11 GRUNDKAPITAL OG RADIGHEDSKAPITAL

Fondens grundkapital udger nominelt 400 mio. kr. i A-aktier i Danfoss A/S . Kostprisen for disse udger 141 mio. kr.

I henhold til Fondens vedtaegter skal grundkapitalen til stedse vaere urerlig, séledes at ovenstdende aktier i Danfoss A/S aldrig ma afhaendes, eller pa nogen
made pantsaettes, ligesom stemmeretten herfor til enhver tid uindskraenket skal forblive i Fonden.

Formalet med Fonden er at virke konsoliderende for Danfoss A/S badde med hensyn til ledelsesforholdene og kapitalforholdene til gavn for virksomheden
og alle de, der har tilknytning hertil.

Fondens radighedskapital kan anbringes i barsnoterede obligationer, bankgaranterede pantebreve, gaeldsbeviser eller hajt forrentede indlanskonti i
pengeinstitutter. Safremt bestyrelsen skanner det hensigtsmaessigt, kan Fonden endvidere investere i aktier eller anparter.

Fonden er ved sin bestyrelse berettiget til at erhverve yderligere Danfoss A/S aktier, ligesom radighedskapitalen kan placeres i selskaber med begraenset

ansvar, der har relation til Senderjylland og andre steder, hvor Danfoss A/S har aktiviteter, f.eks. ved at statte Koncernens image, brands eller rekruttering,
uanset at der ikke er udsigt til et direkte afkast.

Note 12 HENSATTE FORPLIGTELSER

mio. kr.

Garantiforpligtelser omfatter forventede omkostninger, der opstar i den ydede garantiperiode pa Koncernens produkter. Pr. 31. december er der indregnet
tilgodehavender vedrgrende garantiforpligtelser p& 37 mio. kr.. (2015: 37 mio.).

Koncernens hensatte forpligtelser til omstrukturering bestar primaert af forventede omkostninger til fratreedelsesgodtgerelser. Betingede kabsvederlag
bestar af "earn out" aftaler i forbindelse med kgb af virksomheder. Koncernens gvrige hensatte forpligtelser omfatter primaert visse lenmodtageromkost-
ninger, herunder jubileeumsgratialer.

Hensatte forpligtelser er tilbagediskonteret til nutidsvaerdi, hvor dette er vaesentligt.

2016
Omstruk- Betingede
Garanti turering kegbsvederlag QDvrige | ALT
Hensatte forpligtelser 1. januar 438 8 100 451 997
Valutakursregulering mv. 4 2 6
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 20 20
Anvendt -222 -7 -16 -213 -458
Tilbagefarsel af ubenyttede hensaettelser -89 -1 -21 =111
Hensat 244 2 250 134 630
Renteelement 2 2
Hensatte forpligtelser 31. december 395 2 334 355 1.086
2016
Forventet forfald af ovennaevnte forpligtelser: Omstruk- Betingede
Garanti turering kebsvederlag Dvrige I ALT
Under 1 ar 287 2 266 115 670
Mellem 1-5 ar 107 68 92 267
Over 5 ar 1 148 149
Hensatte forpligtelser 31. december 395 2 334 355 1.086
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Note 13 AKTIEPROGRAMMER

| Koncernen indgdr aktieprogrammer etableret i Danfoss A/S. Programmerne beskrives nedenfor.

De beregnede dagsveerdier, der anvendes ved opgarelsen af veerdien pa balancetidspunkterne og ved opggrelsen af veerdien pé tildelingstidspunktet, er
baseret pa Black-Scholes modellen. Forudsaetningerne for opgarelsen af udestdende optioner og tegningsretter er:

2015 2016
Aktiekurs 4267 4.904
Forventet volatilitet 22,0% 25,0%
Forventet udbytte 1,0% 1,2%
Risikofri rente 0,0-0,2% 0,0-0,2%
Exercise kurser og lgbetider for programmer Se nedenfor

Grundlaget for beregning af ovenstaende kurser, der foretages af en uafhaengig tredjepart, har haft udgangspunkt i en raekke sammenlignelige barsnoterede
selskaber i ind- og udland. Den anvendte kurs for 2016 pa 4.904 blev offentliggjort pa generalforsamlingen for Danfoss A/S i 2016 og vil blive fastsat naeste
gang pa generalforsamlingen i 2017.

AKTIEPROGRAMMER ETABLERET |1 2004 OG EFTERF@LGENDE PROGRAMMER

Danfoss A/S etablerede i 2004 og 2007 aktieprogrammer for bestyrelsen samt et tegningsretsprogram for direktionen og flere ledende medarbejdere.
Deltagelse i programmerne var for direktionen og ledende medarbejdere betinget af kab af aktier. Hovedbetingelsen for at opna ret til tildeling af optioner
og tegningsretter var, at RONA for det pdgeeldende regnskabsar oversteg et vist minimumsmal. De tildelte optioner og tegningsretter giver ret til at er-
hverve hhv. tegne B-aktier (& 100 kr.) tidligst 3 ar efter tildelingstidspunktet til bestemte fastsatte exercise kurser. Programmerne bliver behandlet som
kontantafregnede aktieprogrammer, da Danfoss A/S har en forpligtelse til at tilbagekebe aktier i aktieprogrammerne. Som en konsekvens heraf foretages
der hensaettelse til denne forpligtelse i balancen.

Oplysninger om relevante programmer:

Dagsveerdi
pa tidspunkt
Tildelt Tildelt  for tildeling Udnyttes Udnyttes
(ar) (stk.) (kr. pr. stk.) tidligst senest
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.522 2006 84.895 762 maj 2009 maj 2016
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.932 2007 97.121 983 maj 2010 maj 2017

Beholdninger samt tildeling og afgang af optioner og tegningsretter i forbindelse med 2004 og efterfglgende programmer er specificeret nedenfor:

Ledende
Bestyrelse Direktion medarbejdere Qvrige Dagsveerdi Dagsveerdi
(stk.) (stk.) (stk.) (stk.) (kr. pr. stk.) (mio. kr.)
Tildelte optioner/tegningsretter 1. januar:
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.522 3.080 2.704 8
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.932 14.914 2.259 34
17.994 42
/ndringer i aktiekurs/dagsveerdi:
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.522 675 2
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.932 656 10
12
Afgang(-) som falge af tegning af aktier:
Optioner/tegningsretter tegnet til kurs 1.522 -3.080 3.381 -10
Optioner/tegningsretter tegnet til kurs 1.932 -2.100 2972 7
-5.180 -17
Optioner/tegningsretter der kan tegnes til kurs 1.932 12.814 2915 37
12.814 37

Den samlede hensaettelse pr. 31. december 2016 for 2004 og efterfalgende aktieprogrammer er opgjort til 37 mio. kr. (2015: 42 mio.) og er indregnet
under kortfristede forpligtelser.

/ndringerne i aktiekursen/dagsveerdien af programmerne er i indkomstopgerelsen medtaget under finansielle omkostninger med i alt 12 mio. kr.
(2015: 6 mio.)
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Note 14 UDSKUDT SKAT

mio. kr.

ANDRING | UDSKUDT SKAT

2015 2016

Netto udskudt skat 1. januar *) -812 -1.099

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder -29 -23

Tilgang ved fusion og keb af dattervirksomheder -64 -121

Regulering vedrarende tidligere ar -8 17

Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen -180 26

Udskudt skat indregnet i anden totalindkomst -6 -3

Netto udskudt skat 31. december *) -1.099 -1.203

*) Forpligtelser (-)

SPECIFIKATION AF UDSKUDT SKAT

2015 2016

Udskudt Udskudt

skatte- skatte-

aktiv aktiv

Immaterielle anlaegsaktiver 58 55

Materielle og finansielle anlaegsaktiver 153 71

Kortfristede aktiver 393 369

Geeld, hensaettelser mv. 700 852

Fremfarselsberettigede skattemaessige underskud 402 310

Ej aktiverede skatteaktiver vedrgrende skattemaessige underskud -310 -217

1.396 1.440

Modregning inden for samme juridiske skatteenheder og jurisdiktioner -536 -626

Udskudte skatteaktiver 860 814

Udskudt Udskudt
skatte- skatte-
forpligtelse  forpligtelse

Immaterielle anleegsaktiver 1.663 1.581
Materielle og finansielle anleegsaktiver 240 368
Kortfristede aktiver 88 100
Geeld, hensaettelser mv. 431 529
Udskudt skat vedrgrende dansk sambeskatning 73 65

2495 2.643
Modregning inden for samme juridiske skatteenheder og jurisdiktioner -536 -626
Udskudte skatteforpligtelser 1.959 2.017

Af det indregnede skatteaktiv vedrerende fremfarselsberettigede underskud pa netto 93 mio. kr. (2015: 92 mio.) stammer en vaesentlig del fra virksomheder
som har haft skattemaessige underskud i de seneste tre regnskabsar. Dette skatteaktiv forventes udnyttet indenfor 3 ar primaert ved hgjere fremtidige
skattepligtige indkomster i de respektive virksomheder.

Skatteveerdien af ikke-aktiverede fremfarselsberettigede skattemaessige underskud udger 217 mio. kr. (2015: 310 mio.). Dette belgb er ikke aktiveret, idet det
ikke forventes udnyttet. Ej aktiverede skatteaktiver vedrerende fremforselsberettigede underskud med en restlevetid pa 3 ar eller mindre udger 14% af det
samlede indregnede belab (2015: 15%), hvorimod andelen af fremfarselsberettigede underskud med en restlevetid pa 10 ar eller mere udger 83%

(2015: 75%).

Af udskudte skatteforpligtelser pa 2.017 mio. kr. (2015: 1.959 mio.), kan 65 mio. kr. (2015: 73 mio.) henfares til skat vedrgrende tidligere ars sambeskatning af
udenlandske dattervirksomheder. Koncernen har udskudte skatteforpligtelser vedrarende midlertidige forskelle i udenlandske dattervirksomheder og
associerede/joint ventures pa 542 mio. kr. (2015: 431 mio.). Forpligtelserne er ikke indregnet, idet Koncernen kontrollerer, hvorvidt de udlgses.

Det er sandsynligt, at forpligtelserne ikke vil blive udlgst indenfor en overskuelig fremtid.
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Note 15 PENSIONS- OG SUNDHEDSFORPLIGTELSER

Den vaesentligste del af Koncernens pensionsordninger er afdaekket af pensionsselskaber og forsikringsselskaber (bidragsbaserede). En raekke udenlandske
pensions- og sundhedsordninger er dog ydelsesbaserede med forpligtelser, der kun er delvist eller ikke afdaekkede.

Det er Koncernens overordnede politik, at pensions- og sundhedsordninger sa vidt muligt er bidragsbaserede. | nogle lande, sasom USA, England og
Tyskland, er der dog en udpraeget tradition for ydelsesbaserede ordninger.
Den geografiske fordeling af ydelsesbaserede ordninger fremgar af nedenstaende:

2015 2016

Brutto Netto Brutto Netto

forpligtelser  forpligtelser forpligtelser  forpligtelser

Tyskland 22% 53% 22% 59%
USA 40% 41% 40% 38%
England 35% -3% 35% -6%
Q@vrige 3% 9% 3% 9%
lalt 100% 100% 100% 100%

Pensionsydelserne er baseret pd medarbejdernes anciennitet i ordningerne og lgn pa pensioneringstidspunktet. Ordningerne stiller forskellige krav om for-
deling af aktiver i forhold til risiko. Sterstedelen af forpligtelserne vedrerer enten fratradte og pensionerede medarbejdere eller er forbundet med et garante-
ret minimums afkastkrav. Nogle af de ydelsesbaserede ordninger i England og USA er dog stadig afhaengige af den endelig lgn for en lukket og begraenset
gruppe pa mindre end 300 aktive medarbejdere. Med udgangspunkt i en integreret risikostyring og ved at andre arten af de eksisterende programmer
arbejder Koncernen pa at minimere risikoen forbundet med ydelsesbaserede ordninger.

Alle vaesentlige ydelsesbaserede ordninger er opgjort af uafhaengige aktuarer.

KONCERNENS FORPLIGTELSER VEDR@RENDE YDELSESBASEREDE PENSIONS- OG SUNDHEDSORDNINGER

mio. kr.

2015 2016
Nutidsveerdi af hensatte forpligtelser 3813 3954
Dagsveerdi af ordningernes aktiver -2.704 -2.874

1.109 1.080
Nettoaktiver vedrgrende ydelsesbaserede pensionsordninger 107 108
Hensatte pensions- og sundhedsforpligtelser 1.216 1.188
UDVIKLING | NUTIDSVARDIEN AF YDELSESBASEREDE FORPLIGTELSER

2015 2016
Hensatte forpligtelser 1. januar 3.732 3.813
Valutakursreguleringer mv. 263 -167
Omkostninger 35 33
Kalkuleret rente pa ordningernes forpligtelser 127 126
Aktuarmaessige gevinster(-)/tab fra eendringer i demografiske forudsaetninger -6 -39
Aktuarmaessige gevinster(-)/tab fra zendringer i finansielle forudsaetninger -104 338
Betalinger fra pensionsordningsdeltagere 6 10
Udbetalte ydelser fra Koncernen -41 -37
Udbetalte ydelser fra aktiver tilknyttet ordningerne -142 -123
Overfort fra anden lang geeld -57
Hensatte forpligtelser 31. december 3813 3.954
UDVIKLINGEN | DAGSVARDI AF AKTIVER TILKNYTTET ORDNINGERNE

2015 2016
Aktiver 1. januar 2.537 2.704
Valutakursreguleringer mv. 208 -182
Kalkuleret rente af ordningernes aktiver 96 97
Betalinger fra pensionsordningsdeltagere 6 10
Arets afkast af ordningernes aktiver ekskl. kalkuleret rente -96 274
Indbetalt af Koncernen 120 94
Udbetalte ydelser -142 =123
Justeringer -25
Aktiver 31. december 2.704 2874

Nogle fa lande kan kraeve at forpligtelsen er afdaekket, dog er dette ikke tilfaeldet for sterstedelen af landene. De uafdaekkede ydelsesbaserede ordninger
befinder sig primaert i visse af de tyske dattervirksomheder samt sundhedsordningerne i USA. De uafdzekkede ordninger belgber sig til ca. 548 mio. kr.
(2015: 565 mio.)
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Note 15 PENSIONS- OG SUNDHEDSFORPLIGTELSER (fortsat)

mio. kr.

OMKOSTNINGER VEDR@RENDE YDELSESBASEREDE PENSIONS- OG SUNDHEDSFORPLIGTELSER

2015 2016
Omkostninger i aret 35 33
Kalkuleret rente pa forpligtelser 127 126
Kalkuleret forventet afkast pa aktiver -96 -97
Omkostningsfert i resultatopgarelsen 66 62
Produktionsomkostninger 17 17
Distributionsomkostninger 5 4
Administrationsomkostninger 13 12
Renter vedrgrende pensions- og sundhedsforpligtelser medtaget under finansielle poster 31 29
66 62
FORVENTET FORFALD AF PENSIONSFORPLIGTELSEN

2015 2016
Under 1 ar 164 163
Mellem 1-5 ar 708 690
Over 5 ar 2.941 3.101
3.813 3.954

AKTIVER TILKNYTTET ORDNINGERNE SAMMENS/TTER SIG SALEDES:

2015 2016

Aktier og lignende veerdipapirer 996 37% 1.066 37%
Noterede virksomhedsobligationer 950 35% 972 34%
Obligationer 605 22% 630 22%
Andet 153 6% 206 7%
2.704 100% 2874 100%

Der er risici forbundet med de ordninger, hvor pensionsmidlerne er investeret i finansielle instrumenter. 37% (2015: 37%) af midlerne er investeret i aktier
og lignende veerdipapirer, hvor der historisk har vaeret en risiko for veerdiudsving.

VASENTLIGE FORUDSATNINGER VED BEREGNINGER AF PENSIONS- OG SUNDHEDSFORPLIGTELSER SAMT TILHORENDE OMKOSTNINGER

2015 2015 2016 2016

Vaegtet Veegtet

Interval  gennemsnit Interval gennemsnit

Diskonteringsrente 2,0-4,3% 3,6% 1,4-4,1% 3,0%
Forventet stigning i lenniveau 1,8-4,2% 3,5% 1,8-4,5% 3,5%

Levetiden er baseret pa den til rddighed relevante statistik i de lande, som er inkluderet i beregningen.

Forventet afkast pa pensionsordningerne er baseret pa beregninger fra eksterne aktuarer og fastlagt pa grundlag af aktivernes sammensaetning og gene-
relle forventninger til den gkonomiske udvikling.

Koncernen forventer at indbetale 131 mio. kr. til de ydelsesbaserede ordninger i 2017.12016 blev der indbetalt 142 mio. kr..

FOLSOMHEDSANALYSER

2015 2016
Rapporteret pensionsforpligtelse 3813 3.954
Stigning i diskonteringsrenten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med -273 -288
Fald i diskonteringsrenten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med +283 +306
Stigning i lenstigningstakten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med +21 +22
Fald i Ienstigningstakten pd 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med -19 -21
Stigning i gennemsnitlig levetid pa 1 ar pavirker pensionsforpligtelsen med +111 +119
Fald i gennemsnitlig levetid pa 1 ar pavirker pensionsforpligtelsen med -1 -118
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Note 16 FINANSIELLE RISICI OG INSTRUMENTER

mio. kr.

FINANSIELLE RISIKOFAKTORER

Koncernens lansomhed og pengestremme er udsat for finansielle markedsrisici bl.a. som falge af Koncernens internationale forretningsprofil. Disse risici
omfatter valutakurs-, rdvare-, kredit-, rente- og likviditetsrisiko. Koncernens risikostyring har fokus pa risikoafdaekning og risikominimering, specielt med fokus
pa at sikre Koncernens pengestremme og lensomhed i lokal valuta inden for en 15 maneders horisont.

Det er Koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle markeder. Koncernens finansielle styring retter sig saledes alene mod styring og re-
duktion af de finansielle risici, der er en direkte folge af Koncernens drift, investeringer og finansiering.

Vedrgrende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og metoder, herunder anvendte indregningskriterier og malingsgrundlag, henvises til omtale under
Note 25 Regnskabsgrundlag og beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

VALUTARISIKO
Valutarisikoen bestar af tre elementer:

1. Transaktionsrisikoen: Omfatter bade balance risiko, det vil sige risikoen forbundet med tilgodehavender og skyldige poster i udenlandsk valuta, og risikoen
forbundet med fremtidige pengestremme i udenlandsk valuta. Begge typer af risici har direkte indflydelse pa pengestremme og indtjening og har derfor
hovedfokus i Koncernens valutakurssikrings strategi. Valutakurssikrings politikken skal omfatte alle vaesentlige balance risici samt risikoen forbundet med
15 mdneders lgbende forventede pengestremme i fremmed valuta bortset fra tilfeelde hvor naturlig afdaekning foregar eller hvor afdaekning ikke er
praktisk muligt.

2. Translationsrisikoen (omregningsrisikoen): Koncernen er primeert pavirket af EUR, USD og USD-korrelerede valuta. Translationsrisikoen bliver primaert hand-
teret ved at bevare en passende balance mellem egenkapital og geeld i lokal valuta i de enkelte legale selskaber i Koncernen. For at afdaekke den reste-
rende risiko pa egenkapitalen handteres translationsrisikoen i enkelte tilfaelde ved at traekke pa Koncernens kreditfaciliteter i relevant udenlandsk valuta.
Koncernen afdaekker normalt ikke translationsrisici, bortset fra ovennaevnte.

3. @konomisk/strukturel risiko (strategisk risiko): @konomisk/strukturel valutarisiko kan ikke effektivt afdaekkes via finansielle instrumenter og er derfor ikke en
del af Koncernens operationelle finansielle risikostyringsstrategi.

2015 2016

EUR usb GBP EUR usb GBP
NOMINEL POSITION DKK DKK DKK lalt DKK DKK DKK lalt
Tilgodehavender og gzeld -586 55 =15 -656 -347 -254 =5 -606
Likvider og 1an -4.910 2241 -193 -2.862 -4.417 1517 -81  -2.981
Afledte fin. instrumenter til afdaekning af dagsveerdi 597 -2.317 219 -1.501 142 -1.356 83 -1.131
Afledte fin. instrumenter til afdaekning af fremtidige pengestremme -3433 -864 -330 -4.627 -3.233 -254 -295  -3782
F@LSOMHED
Sandsynlig foragelse af valutakurs 1% 10% 10% 1% 10% 10%
Hypotetisk indvirkning pa arets resultat -2 -13 1 -14 1 -9 -8
Hypotetisk indvirkning pa egenkapitalen -83 99 -32 -214 -78 -35 -30 -143

En tilsvarende negativ sendring i valutakurserne ville have en tilsvarende modsatrettet pavirkning pa arets resultat og egenkapital.
De angivne felsomheder er opgjort baseret pa de indregnede finansielle aktiver og forpligtelser pr. 31. december.

RAVARERISIKO

Udviklingen i de globale ravarepriser kan pavirke Koncernens indtjening og pengestramme. Det er Koncernens overordnede politik at sikre, at signifikante
ravarerisici reduceres via en kombination af faste prisaftaler med leveranderer, aktiv pristilpasning og i visse tilfeelde ved finansielle instrumenter.
Ravareforbruget afdaekkes minimum 6 maneder og maksimum 18 maneder frem i tiden, hvis disse vurderes at vaere vaesentlige.

Koncernen har ikke foretaget finansiel afdeekning af ravarerisikoen i hverken 2016 eller 2015.
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Note 16 FINANSIELLE RISICI OG INSTRUMENTER (fortsat)

mio. kr.

KREDITRISIKO

Koncernens kreditrisici stammer hovedsageligt fra tilgodehavender fra salg samt indestaender i pengeinstitutter (ogsa kaldet modpartsrisiko). Det er
Koncernens politik at minimere risikoen for tab som falge af kreditrisiko. Modpartsrisikoen overfor banker eller andre finansielle partnere sgges imadegaet
ved sa vidt muligt kun at benytte solide regionale eller globale finansielle partnere, som har en kreditvurdering pa minimum "A-"i henhold til Standard &
Poors' credit rating-terminologi.

Den regnskabsmaessige veerdi pd 584 mio. kr. (2015: 400 mio.) udger den maksimale risiko relateret til likvide midler.

Tilgodehavender fra salg er fordelt pd mange kunder og geografiske omrader. Tilgodehavendernes geografiske fordeling svarer i al vaesentlighed til netto-
omsatningens fordeling jf. Note 1 Segmentoplysninger. Der foretages en systematisk kreditvurdering af kunder i de enkelte virksomheder, og en eventuel
nedskrivning til imedegaelse af tab pa tilgodehavender foretages pa baggrund af denne vurdering. Vurderingen danner ligeledes grundlag for de beta-
lingsbetingelser, der tilbydes den enkelte kunde. Koncernen har historisk set kun i begraenset omfang haft tab pa tilgodehavender.

Aldersfordelingen af tilgodehavender fra salg pr. 31 december:

_ 2015 2016
Forfalden op til 30 dage 193 238
Forfalden mellem 30 og 90 dage 81 98
Forfalden mere end 90 dage 17
Hverken veerdiforringede eller forfaldne pa balancedagen 5.049 5678
Regnskabsmaessig veerdi 5323  6.031

Den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender fra salg skennes at svare til bade dagsvaerdien og den maksimale kreditrisiko.

RENTERISIKO

Koncernens renterisiko kan primaert henferes til rentebaerende geeldsposter, den likvide beholdning og pensionsforpligtelser. Koncernen betjener sig af
béde fastforrentede 1&n, Idn med variabel rente samt afledte renteprodukter. Ifalge Koncernens politik skal renterisikoen altid vaere maksimum lig 0,1% af
Koncernens érlige omsaetning i tilfaelde af en aendring af rentekurven pa 1% point ved maling af Koncernens pengestremme.

En rimelig sandsynlig stigning i renteniveaet i forhold til balancedagens renteniveau pa 1% point ville alt andet lige have haft felgende hypotetiske virkning
pa drets resultat og egenkapital ultimo:

2015 2016
Resultat Resultat
opge- Egen- opge-  Egen-
relsen kapital relsen  kapital
Variabelt forrentede likvider og gzeld -20 -20 -22 -22
Sikringsinstrumenter (rente swaps) 1 50 57
-19 30 -22 35

Et fald i renteniveauet i forhold til balancedagens renteniveau pa 1% point ville have en modsatrettet effekt pa resultat og egenkapital.

De angivne falsomheder er opgjort baseret pa de indregnede finansielle aktiver og forpligtelser pr. 31. december. Der er ikke korrigeret for afdrag, laneop-
tagelser og lignende. Alle sikringsforhold af variabelt forrentede lan vurderes at vaere 100% effektive.
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Note 16 FINANSIELLE RISICI OG INSTRUMENTER (fortsat)

mio. kr.

LIKVIDITETSRISIKO

Det er Koncernens finansieringspolitik som minimum at vaere kvalificeret til en "BBB credit rating" i henhold til Standard & Poor's malestandard, at have en
likviditetsreserve pa minimum 3 mia. kr. i form af uopsigelige kredifaciliteter og tilgaengelige likvider samt en diversificeret forfaldsprofil af uopsigelige
kreditfaciliteter med en gennemsnitlig forfaldsprofil pd minimum 3 &r.

Ved udgangen af 2016 var Danfoss Koncernens credit-rating fra Standard & Poor "BBB/A2 with a stable outlook" og Koncernens likviditetsberedskab, i form
af uopsigelige langfristede kreditfaciliteter, er opgjort til 8,0 mia. kr. (2015: 8,4 mia.). Hertil kommer likvide midler i datterselskaber og betydelige belgb i
kortfristede kreditfaciliteter. Koncernen skanner, at likviditetsberedskabet er tilstraekkeligt i forhold til aktuelle planer samt markedssituationen generelt. Ved
udgangen af 2016 14 den gennemsnitlige afdragsprofil pa uopsigelige kreditfaciliteter vaesentligt over 3 ar. Der findes ingen finansielle covenants (klausuler)
i Koncernens lanekontrakter.

Den veesentligste del af Koncernens likvide beholdninger pa 584 mio. kr. (2015: 400 mio.) er placeret pa kortfristede anfordringskonti, hvor renten er under
1% p.a.

KONCERNENS GALDSFORPLIGTELSER FORFALDER SOM F@LGER

2015 2016
Lobetid Lobetid

pel pel

A 5 a v

& £ o] 1S

2 % c L 2 £ c o

et 0= 5 %3 Bz ES s 5%

g8 28 o 2 S g8 28 o 2 S
Bankgaeld og virksomhedsobligationer 8.757 9.340 903 3.597 4840 9.659 10.170 3.365 1.946  4.859
Lan for hvilke der er stillet sikkerhed 1.358 1.737 199 113 1.425 769 805 37 61 707
Medarbejderobligationer 34 34 18 16
Finansiel leasinggeeld 136 162 21 49 92 130 152 22 47 83
Leverandergaeld 3.864 3.864 3.864 4.625 4.625 4.625
Geeld associerede og joint ventures 22 22 22 25 25 25
Afledte finansielle forpligtelser 252 286 235 51 115 162 124 38

14.423 15.445 5.262 3810 6373 15323 15.939 8.198 2092 5649
*) Lanene forfalder til indfrielse jeevnt over perioden.

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestremme inklusive estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er estimeret pa de nuvaerende
markedsforhold. De udiskonterede pengestremme fra afledte finansielle instrumenter praesenteres brutto, medmindre parterne har en kontraktlig
ret/forpligtelse til at afregne netto. Forpligtelser i henhold operationelle leasingforpligtelser og keb af materielle aktiver er ikke medtaget men fremgar af
Note 22 Eventualforpligtelser samt sikkerhedsstillelser.

" 2015 2016
Langfristede forpligtelser 9308  7.263
Kortfristede forpligtelser 5115 8060

14423 15323
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KATEGORIER AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

2015 2016
Regn- Regn-
skabs- skabs-
maessig  Dags- maessig  Dags-
veerdi  veerdi veerdi  veerdi
Andre kapitalandele 166 166 134 134
Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via indkomstopggrelsen 166 166 134 134
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 12 12 1 1
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestrgmme 2 2
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 12 12 3 3
Tilgodehavender fra salg 5323 5323 6.031 6.031
Andre tilgodehavender 701 701 877 877
Likvide beholdninger 400 400 584 584
Udlan og tilgodehavender 6424 6424 7492 7492
Veerdipapirer 110 110 205 205
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via resultatopgerelsen 110 110 205 205
Rentebaerende gzeld 10.285 10.335 10.558  10.792
Leverandergaeld og anden gzeld 8.158  8.158 9.249  9.249
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 18443 18493 19.807  20.041
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 180 180 36 36
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestrgmme 70 70 79 79
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 250 250 115 115
Afledte finansielle instrumenter til gkonomisk sikring 1 1
Finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi via resultatopgarelsen 1 1

Afledte finansielle instrumenter veerdiansattes efter almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare swap- og valuta-
kurser. Markedsveerdien af den rentebaerende geeld er opgjort som nutidsveerdien af forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonte-
ringsrente er anvendt Koncernens aktuelle lanerente for tilsvarende lgbetider. Kortfristet variabelt forrentet gaeld til banker er veerdiansat til parikurs.
Tilgodehavender fra salg og leverandergaeld med en kort kredittid vurderes at have en dagsvaerdi, som er lig med den regnskabsmaessige veerdi.

De anvendte metoder er uzendrede sammenholdt med 2015.

DAGSVARDIHIERARKI FOR FINANSIELLE INSTRUMENTER, DER MALES TIL DAGSVARDI | BALANCEN

2015 2016
Ikke Ikke
Note-  Obser-  obser- Note-  Obser-  obser-
rede verbare verbare rede verbare verbare
priser input input priser input input
Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 | alt
FINANSIELLE AKTIVER:
Veerdipapirer 110 110 205 205
Andre kapitalandele 166 166 134 134
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af
dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 12 12 1 1
Afledte finansielle instrumenter til sikring af
fremtidige pengestramme 2 2
Finansielle aktiver i alt 110 12 166 288 205 3 134 342
FINANSIELLE FORPLIGTELSER:
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af
dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 180 180 36 36
Afledte finansielle instrumenter til sikring af
fremtidige pengestramme 70 70 79 79
Afledte finansielle instrumenter til gkonomisk sikring 1 1
Betingede kabsvederlag 100 100 334 334
Rentebarende gzeld 10.335 10.335 10.792 10.792
Finansielle forpligtelser i alt 10.586 100 10.686 10.907 334 11.241
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FINANSIELLE INSTRUMENTER, DER MALES TIL DAGSVARDI BASERET PA NIVEAU 3

2015 2016
Andre
kapitalandele
~ Niveau3
Regnskabsmaessig veerdi 1. januar 146 166
Valutakursreguleringer -3
Tilgang ved kgb af dattervirksomheder
Gevinst/tab (-) i resultatopgerelsen 3 -9
Urealiseret veerdiregulering af veerdipapirer indregnet direkte i egenkapitalen 20 -23
Kob 1M 13
Salg -11 =113
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 166 134
Gevinst/tab (-) i resultatopgerelsen for aktiver der besiddes 31. december 3 -9
Gevinst/tab (-) i resultatopgerelsen er indregnet under finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.
AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER PR. 31 DECEMBER FOR KONCERNEN
2015 2016
k] k]
© ael
_ T £ » o _ ° < B o5
g ZE 8 v g ZE S v
£ 8 = [ oS © oS €3 o= s} oS © oS
g2 €2 3z v § % g2 g2 3 v £ 3
€t 2% £ = ¥ = f3 2z & = { =
25 >3 o £ &5 £ g% > 3 © e 5 2
2 §¢ T £ z e 2= g9 T £ = R
usbD -3.137 -198 =175 22 =1 -1.632 42 -32 =10
EUR -3.249 1 16 -14 -1 -3.293 1 1
Andre valutaer -307 2 -8 8 2 322 572 5 -49 2
Terminsforretninger -195 -167 -28 -93 -36 -59 2
Afledte renteprodukter 2244 -43 =1 -14 -28 2616 -3 -3 -2 2
Qvrige 2 2
Afledte fin. instrumenter ultimo -238 -168 -42 -28 -94 -34 -62 2

Ultimo 2016 var de samlede udskudte gevinster/tab(-) pa finansielle instrumenter til afdaekning af udenlandsk valuta indregnet i egenkapitalen pa
-57 mio. kr. (2015: -28 mio.). Ultimo 2016 var de samlede udskudte gevinster/tab(-) pa finansielle instrumenter til afdaekning af variabel rente indregnet
i egenkapitalen pa -7 mio. kr. (2015: -42 mio.).

Valutaterminsforretninger anvendes til afdaekning af fremtidig omsaetning i fremmed valuta. Renteprodukter anvendes til at omlaegge variabel forrentede
geeldsforpligtelser til en fast rente.

Som felge af resultaterne af de foretagne effektivitetstests er der i 2016 omkostningsfart 2 mio. kr. i resultatopgerelsen (2015: 1 mio.).
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Note 17 SKYLDIG SELSKABSSKAT

mio. kr.
2015 2016
Skyldig/tilgodehavende(-) selskabsskat 1. januar -148 -213
Valutakursregulering mv. 3 -5
Tilgang ved fusion dattervirksomhed 24
Betalt selskabsskat i dret -1.061 -859
Regulering vedrerende tidligere ar 14 -31
Skat af arets skattepligtige indkomst i resultatopgerelsen 960 1.073
Skat af drets skattepligtige indkomst i anden totalindkomst 19 4
Skyldig/tilgodehavende(-) selskabsskat 31. december -213 -7

Selskabsskatten er indregnet saledes i balancen:
Aktiver 531 340
Forpligtelser 318 333
-213 -7
Note 18 REGULERING FOR IKKE-KONTANTE DRIFTSPOSTER

mio. kr.
2015 2016
Af- og nedskrivninger 1.934 1.823
Gevinst(-)/tab ved salg af anlaegsaktiver og aktiviteter -37 13
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures -55 =39
Finansielle indteegter -124 -54
Finansielle omkostninger 443 369
@vrige, herunder hensaettelser -229 -523
1.932 1.589

Note 19 /ENDRING | DRIFTSKAPITAL

mio. kr.
2015 2016
/ndring i varebeholdninger 5 -15
/ndring i tilgodehavender 72 -412
/ndring i leverandgrer og anden gaeld 221 1.131
298 704
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Note 20 K&OB OG SALG AF DATTERVIRKSOMHEDER OG AKTIVITETER

mio. kr.
2015

Konsoli-  Kebt/solgt Arlig Antal med- Anskaf-
Selskab/Aktivitet Land deret fra/til ejerandel  omsaetning®) arbejdere  felsessum
DAF Enerji Keb Tyrkiet  December 60% 56 55 **
Advitronic Engineering B.V. Kab Holland Oktober 100% 9 8 x>
Vacon Drives sales activity New Zealand (keb af aktiver)  Kab New Zealand Februar 100% 6 3 **
ProEkspert Salg Estland Januar 75% 43 123 i
2016

Konsoli-  Kebt/solgt Arlig Antal med- Anskaf-
Selskab/Aktivitet Land  deret fra/til ejerandel  omsaetning®) arbejdere  felsessum
Propulsys Inc. Kab USA  September 100% 701 623 *x
Sondex Holding A/S Kab Danmark ~ September 100% 961 1.090 **
Videnspark Alsion A/S Kab Danmark Juli 50% 9 1 *x

*) Nettoomsaetning i regnskabsaret for kabet eller salget
** Som felge af kontraktlige forpligtelser er anskaffelsessummen ikke oplyst

Allokering af 2015 kabesummen i forbindelse med kgbet af henholdsvis DAF Enerji og Advitronic Energineering BV blev afsluttet i 2016. Der var ingen
vaesentlige eendringer i forhold til den oprindelige indregning.

Opkeb i 2016 omfatter Sondex Holding A/S og Propulsys Inc.

Koncernen kgbte den 31. august 2016 Sondex Holding A/S. Selskabet er blandt de farende pa markedet indenfor gasket varmeveksler og vil blive en del af
et nyoprettet forretningsomrade, Heating Heat Exchangers, der er en del af Danfoss Heating segmentet. Sondex Holding A/S har salgsaktiviteter over hele

verden, hvorimod produktionen primeert foregar i Danmark, Polen og Rumaenien. Sterstedelen af kebesummen er betalt mens den resterende del er base-
ret pa en earn-out aftale med et EBIT mal. Den resterende del af kebesummen forventes betalt i Igbet af 2017.

Koncernen kgbte den 8. september 2016 Propulsys Inc. Selskabet vil i kombination med den nuvaerende Motor forretning i Power Solution segmentet veere
forende pa markedet indenfor orbital hydrauliske motorer. Propulsys Inc. har primaert salgsaktiviteter i USA, Kina og Tyskland mens produktionen foregar i
USA og Kina.

Afholdte transaktionsomkostninger, herunder due diligence omkostninger, pa 18 mio. kr. er indregnet i resultatopgerelsen for 2016.

Sondex Holding A/S og Propulsys Inc. indgar i den konsoliderede totalindkomstopgarelse med en nettoomsaetning pa 580 mio. kr. for perioden siden over-
tagelsen i 2016. De to overtagne selskaber bidrager med et resultat far skat pa -10 mio. kr. for tilsvarende periode. Resultat for skat er pavirket med samlet
55 mio. kr. grundet renteomkostninger, omkostninger fra tilbagefersel af opskrivning af varelageret til dagsveerdi foretaget i forbindelse med kgbesums-
allokeringen samt afskrivning pa immaterielle aktiver.

Nettoomsaetning og drets resultat fer skat for Koncernen for 2016, opgjort proforma som om Sondex, Propulsys og Videnspark Alsion blev overtaget
1. januar 2016, udger henholdsvis 40.268 mio. kr. og 3.959 mio. kr. | proformatallene for resultat far skat indgar beregnede renter pa anskaffelsen, yderligere
omkostninger i forbindelse med kabesumsallokeringen samt afskrivninger, med et samlet belab pa 37 mio. kr.

Goodwill er i den forelgbige beregning af kebesumsallokeringen opgjort til samlet 1.075 mio. kr. Goodwill, der er opstaet ved kabene kan henfares til veer-
dien af medarbejderstab, knowhow og forventede synergier fra sammenlaegningen af driften i Koncernen og de opkabte virksomheder. Den indregnede
goodwill forventes ikke at veere skattemaessigt afskrivningsberettiget. Den regnskabsmaessige behandling af erhvervelsen vil i overensstemmelse med IFRS 3
blive afsluttet indenfor et ar. Der forventes ingen vaesentlige eendringer i kebesumsallokeringen.

Den zndrede vaerdiansaettelse foretaget i 2015 og 2016 relateret til allokering af anskaffelsessummer er ikke inkluderet i nedenstaende opgerelse.
Nedenstaende oversigt er en specifikation af kabsvederlag og dagsvaerdi af indregnede overtagne aktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

2015 2016 2015 2016
Erhvervelser  Erhvervelser  Afhandelser Afhaendelser

Immaterielle anleegsaktiver, bortset fra goodwill -64 -459

Materielle anlaegaktiver -2 -554 2

Andre langfristede aktiver, herunder udskudt skat -14

Varebeholdninger -1 -465

Tilgodehavender *) -22 -411 10

Likvide beholdninger -9 -198 20
Rentebzerende geeld 4 367

Hensaettelser, herunder udskudt skat 20 154

Leverander- og anden geeld 19 244 -8

Overtagne nettoaktiver -65 -1.336 24
Goodwill/avance ved salg -143 -1.075 19

Nettoaktiver inklusiv goodwill/avance ved salg -208 -2411 43

Likvide midler 9 198 -20
Anskaffelsessum(-)/afstdelsessum -199 -2.213 23

Dagsveerdi af tidligere ejerandel 14

/&ndring i kortfristet anden gzeld/tilgodehavender/henseettelser -35 249 -6 3
Minoritetsinteresser 87 -6
Anskaffelsessum(-)/afstdelsessum -234 -1.862 1 3

*) tilgodehavender ved erhvervelser inkluderer henszettelse til tab pa debitorer med 6 mio. kr (2015: 0 mio.)
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Note 21 K&B(-)/SALG AF VAERDIPAPIRER MV.

mio. kr.
2015 2016
Salg af veerdipapirer og evrige kapitalandele 323 39
Kgb af veerdipapirer og gvrige kapitalandele -163 -192
Optagelse/nedbringelse af udlan -93 -67
67 -220

Kab af veerdipapirer og gvrige kapitalandele i 2016 vedrerer bl.a. kapitalindskud i joint ventures BD Kompressor Holding GmbH & Co.KG og LineStream
Technologies Inc. | 2015 kebte Koncernen aktier i LineStream Technologies Inc. og BD Kompressor Holding GmbH & Co.KG.. For yderligere information

henvises til Note 3 Kapitalandele.
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Note 22 EVENTUALFORPLIGTELSER SAMT SIKKERHEDSSTILLELSER

mio. kr.

SIKKERHEDSSTILLELSER

2015 2016
Regnskabsmeessig vaerdi af grunde, bygninger og driftsmateriel, der er stillet til sikkerhed for gaeld 924 1.066
Leasingaktiver der ligger til sikkerhed for leasinggeeld 44 41
Geeld til kreditinstitutter mv. for hvilke der er stillet sikkerhed 1.522 927

| forbindelse med salg af virksomheder er der givet saedvanlige garantier og indestaender, der ikke skannes at have betydning for Koncernens finansielle
stilling, udover hvad der er indregnet og oplyst i arsrapporten.

EVENTUALFORPLIGTELSER

I begyndelsen af 2009 indledte Europa Kommissionens Generaldirektorat for Konkurrence og en raekke andre konkurrencemyndigheder undersggelser
mod blandt andre Danfoss Household Compressors i forbindelse med mistanke om overtraedelse af konkurrenceretlige regler. Disse undersagelser er alle
blevet afsluttet.

Der verserer fortsat civile segsmal mod Danfoss i Israel og Nordamerika, hvis udfald ikke kendes.

Herudover er Koncernen part i enkelte tvister, segsmal og retssager, herunder skattesager.
Det er ledelsens opfattelse, at udfaldet af disse retssager ikke vil have veesentlig indvirkning pa Koncernens finansielle stilling, udover hvad der er indregnet

og oplyst om i drsrapporten.

OPERATIONELLE LEASINGFORPLIGTELSER (LEASINGOMKOSTNINGER)

Leasingydelser under operationelle leasingkontrakter forfalder til betaling: 2015 2016
Bygninger:

Inden for 1 &r 226 226
Mellem 1-5 ar 522 459
Efter 5 ar 223 217

Driftsmateriel mv.:

Inden for 1 ar 134 123
Mellem 1-5 ar 137 120
Efter 5 ar 1 1

Koncernen har omkostningsfart 444 mio. kr. i operationelle leasingydelser i 2016 (2015: 488 mio.), primaert vedrgrende bygninger og driftsmateriel.
Der har ikke vaeret vaesentlige betingede leasingydelser i 2016 og 2015.

OPERATIONELLE LEASINGRETTIGHEDER (LEASINGINDTAGTER)

Leasingydelser under operationelle leasingkontrakter forfalder til indbetaling: 2015 2016
Inden for 1 &r 6 8
Mellem 1-5 ar 14 15
Efter 5 ar 1

Koncernen har indtaegtsfert 25 mio. kr. i operationelle leasingydelser i 2016 (2015: 27 mio.), primaert vedrgrende bygninger.

KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER

2015 2016
Serviceydelser 405 565
Varelager 758 659
Anlaegsaktiver 144 252
Heraf forpligtelser vedrgrende 2016 1.092 1.199

Koncernen har forpligtet sig til at foretage en samlet kapitalinvestering overfor flere selskaber. Pr. 31. december 2016 udger den resterende forpligtelse
hermed 47 mio. kr. (2015: 38 mio.). Moderfonden har afgivet kaution for et datterselskabs bankgaeld, i alt 151 mio. kr. (2015: 159 mio.)
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Note 23 N/ ERTSTAENDE PARTER

Neertstdende parter for Bitten & Mads Clausens Fond omfatter direktion og bestyrelse samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere i datter-, asso-
cierede og joint venture virksomheder. Hertil kommer aktionzerer med betydelige aktiebesiddelser i Danfoss A/S.
Neertstdende parter omfatter endvidere virksomheder, hvor farnaevnte personkreds har veesentlige interesser.

@VRIGE AKTIONARER | DATTERVIRKSOMHEDER
Bitten & Mads Clausens Fond ejer 50,71% af aktierne, kontrollerer 86,10% af stemmerettighederne og har bestemmende indflydelse i Danfoss A/S.

Der har i regnskabsaret veeret et begraenset antal transaktioner i form af serviceydelser og finansielle mellemvaerender med Danfoss Koncernen, Fondens
ovrige dattervirksomheder samt enkelte medlemmer af Clausen familien. De solgte serviceydelser er afregnet pa markedsmaessige vilkar eller omkostnings-
daekkende basis. Det samlede vederlag til Danfoss Koncernen overstiger ikke 25 mio. kr. (2015: 25 mio.). Bitten & Mads Clausens Fond har i regnskabs-

aret solgt aktier i Danfoss A/S tilbage til selskabet til en vaerdi af 250 mio. kr. (2015: 300 mio.)

Koncernen har lejet en ejendom i Italien af Jargen M. Clausen, lejeaftalen lgber til og med 2017. Lejen udgjorde i 2016 2 mio. kr. (2015: 2 mio.).
Herudover har virksomheder, hvori Jergen M. Clausen har betydelige ejerinteresser, solgt varer og tjenesteydelser for under 5 mio. kr. (2015: 5 mio.) til
Koncernen. Alle transaktioner er foregaet pa markedsmaessige vilkar.

BESTYRELSE OG DIREKTION

Direktion og bestyrelse har i dret modtaget gager og honorarer for i alt 14 mio. kr. (2015: 13 mio.), hvoraf 14 mio. kr. er udbetalt via Bitten & Mads
Clausens Fond (2015: 12 mio.)

Der er i perioden ikke foretaget transaktioner med bestyrelse eller direktion ud over transaktioner som falge af ansaettelsesforholdene.

Herudover har virksomheder, hvori Peter M. Clausen, Mads Clausen og Jens Martin Skibsted har betydelige ejerinteresser, solgt varer og tjenesteydelser for
under 5 mio. kr. (2015: 5 mio.) til Koncernen. Alle transaktioner er foregdet pa markedsmaessige vilkar.

mio. kr.

TRANSAKTIONER MED JOINT VENTURES OG ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

2015 2016
Salg af varer og serviceydelser 273 316
Kgb af varer og tjenesteydelser 117 103

Udover ovenstdende er transaktioner med joint ventures og associerede virksomheder beskrevet i noterne Note 3 Kapitalandele,
Note 4 Finansielle indtzegter, Note 5 Finansielle omkostninger og Note 16 Finansielle risici og instrumenter.

Note 24 EFTERFULGENDE BEGIVENHEDER

Der er efter balancedagen ikke konstateret veesentlige begivenheder, der vil pavirke Koncernens gkonomiske stilling, udover hvad der er indregnet og
oplyst i drsrapporten.

Niels B. Christiansen fratreeder som CEQ i Danfoss Koncernen 1. juli 2017, hvorefter Kim Fausing, nuvaerende COO, overtager stillingen.
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Note 25

REGNSKABSGRUNDLAG OG BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Bitten & Mads Clausens Fond (Fonden) er en erhvervsdrivende fond hjem-
mehgrende i Danmark. Arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december
2016 omfatter koncernregnskabet for Fonden og dets datterselskaber
(Koncernen) i henhold til Arsregnskabslovens krav.

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysnings-
krav i Arsregnskabsloven. Arsrapporten praesenteres, hvor intet andet er
angivet, i kr. afrundet til naermeste mio. kr.

Bestyrelsen har 4. maj 2017 behandlet og godkendt arsrapporten for 2016.
Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprincip, dog undtaget
felgende aktiver og forpligtelser som males til dagsveerdi: Derivater, finansiel-
le instrumenter klassificeret som disponible for salg, forpligtelser vedregrende
optioner og tegningsretter samt pensionsforpligtelser. Langfristede aktiver
og afhaendelsesgrupper bestemt for salg males til den laveste regnskabs-
maessige veerdi for den aendrede klassifikation eller dagsvaerdi fratrukket
salgsomkostninger.

Udtalelse om going concern

Bestyrelsen og direktionen har i forbindelse med aflaeggelsen af arsregnska-
bet vurderet, hvorvidt det er velbegrundet at afleegge drsregnskabet under
anvendelse af en forudsaetning om going concern.

Bestyrelsen og direktionen har ikke identificeret faktorer, der kan medfere
tvivl om, at Fonden og Koncernen er i stand til at gennemfgre de planlagte
aktiviteter i mindst 12 maneder fra balancedagen. Konklusionen er truffet pa
grundlag af kendskabet til Fonden og Koncernen, herunder fremtidsudsigter
og identificerede usikkerheder og risici ved Fondens hovedaktivitet, forvent-
ninger til udviklingen i cash flow, kreditfaciliteter og disses forfaldsperioder
samt gvrige betingelser i sdvel Fonden som Koncernen.

Bestyrelse og direktion anser det pd baggrund af ovenstdende for velbe-
grundet at aflaegge drsregnskabet under anvendelse af forudsaetningen om
going concern.

Andring i regnskabspraksis

Fonden har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der treeder
i kraft for 2016. Ingen af disse har pavirket indregning og maling vaesentligt
i 2016, ligesom de heller ikke forventer at have en vaesentlig pavirkning
fremadrettet.

Fremtidig ny regnskabsregulering
En reekke nye standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for
Fonden ved udarbejdelsen af drsrapporten for 2016, er udsendt.

Den mest betydningsfulde er IFRS 15 ‘Indregning af omsaetning fra kontrak-
ter med kunder’og IFRS 16 'Leasing’ De nye standarder forventes imple-
menteret pa deres respektive obligatoriske effektive implementeringsdatoer
henholdsvis pr. 1. januar 2018 og 2019. En konsekvensanalyse som felge af
de pdgaeldende standarder er igangsat.

Effekten af IFRS 15 'Indregning af omsaetning fra kontrakter med kunder’
bliver analyseret pa omrader sasom leveringsbetingelser, fastseettelse af
tidspunkt for indregning af omsaetningen, kunde-loyalitets programmer,
saerlige regler om indregning af omkostninger vedregrende opnéelse af
aftaler med kunderne samt garantiforpligtelser. De nye regler forventes ikke
at fa vaesentlig effekt pa regnskabet, eftersom omsaetningen hovedsagelig
relaterer sig til salg af produkter til professionelle kunder. | Igbet af de naeste
12 maneder bliver der udarbejdet en mere detaljeret konsekvensanalyse, og
standarden vil blive implementeret uden tilpasning af sammenligningstal.
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Vedrgrende IFRS 16 'Leasing; sa har Koncernen indgaet uopsigelige opera-
tionelle leasingkontrakter pr. 31. december 2016 med en samlet fremtidig
minimumsleasingydelse pa 1,2 mia. k., hvoraf hovedparten relaterer sig til
bygninger og er naermere beskrevet i note 22 Eventualforpligtelser samt
sikkerhedsstillelser. Analysen af effekten er ikke faerdiggjort, sa det er uvist
hvilken betydning denne forpligtelse vil fa pa savel balance, resultatopgerel-
se samt pengestrgmsopgearelse.

Anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er anvendt konsistent i regnskabsaret og for
sammenligningstallene.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Moderfonden og dattervirksomheder, hvori
Fonden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighe-
derne eller pd anden made har bestemmende indflydelse pa virksomhedens
finansielle og driftsmaessige politikker med henblik pa at opna afkast eller
andre fordele fra dens aktiviteter. Virksomheder, hvori Koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig men

ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder
eller som feelles ledede virksomheder (joint ventures) i de tilfselde, hvor joint
venture bestemmelserne i IAS 31 er opfyldt. Ved vurdering af om Fonden har
bestemmende eller betydelig indflydelse eller faelles kontrol, tages hgjde for
potentielle stemmerettigheder, der p& balancedagen kan udnyttes.

Koncernregnskabet udarbejdes som et sammendrag af Moderfondens og
de enkelte dattervirksomheders arsregnskaber, der alle er aflagt i overens-
stemmelse med Fondens regnskabspraksis.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige
andel af dattervirksomhedernes dagsvaerdi af identificerbare nettoaktiver og
indregnede eventualforpligtelser pa overtagelsestidspunktet. Ved konsolide-
ringen foretages eliminering af koncerninterne indtzegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og
urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder. Urealiserede tab elimineres pa samme made som urealiserede
fortjenester i det omfang, der ikke er sket vaerdiforringelse.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter
100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af arets resultat indgar
som en del af drets resultat for Koncernen og som en seerskilt del af Koncer-
nens egenkapital.

En oversigt over de selskaber, som indgar i Koncernen, fremgadr af afsnittet
»Koncernens selskabsoversigt«.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
overtagelsestidspunktet, og solgte virksomheder indregnes i den konsolide-
rede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal tilpas-
ses ikke for nyerhvervede virksomheder. Medmindre frasolgte virksomheder
klassificeres som opherte aktiviteter, tilpasses sammenligningstal ikke for disse.

Ved erhvervelse af nye virksomheder, hvor Koncernen opnar bestemmende
indflydelse over den kgbte virksomhed, anvendes overtagelsesmetoden. For
de erhvervede virksomheder opggres identificerbare aktiver og forpligtelser,
herunder eventualforpligtelser, til dagsvaerdien pa overtagelsestidspunktet.
|dentificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan udskilles eller
udspringer fra en kontraktlig ret. Skatteeffekten af de foretagne omvurde-
ringer indregnes. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor Koncernen
faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.



Note 25

REGNSKABSGRUNDLAG OG BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Kebsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte
vederlag i form af overdragne aktiver, patagne forpligtelser og udstedte
egenkapitalinstrumenter. Hvis dele af kebsvederlaget er betinget af fremtidi-
ge begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes disse dele
af kebsvederlaget til dagsvaerdien pa overtagelsestidspunktet. Omkostnin-
ger, der kan henfares til virksomhedssammenslutninger, indregnes direkte i
resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Nar en virksomhed overtages ved mere end én transaktion (trinvis overta-
gelse), omvurderes tidligere erhvervede kapitalandele til dagsveerdien pa
overtagelsestidspunktet, og vaerdireguleringer indregnes i resultatopgerel-
sen under andre driftsindteegter eller andre driftsomkostninger. Ledelsen
foretager skan over dagsveerdien af den samlede overtagne kapitalandel
umiddelbart efter, at en trinvis overtagelse er gennemfert. Dagsvaerdien
males til kostprisen for den samlede overtagne kapitalandel.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed omkring identifikation
eller maling af overtagne aktiver og forpligtelser eller eventualforpligtelser,
sker fgrste indregning til forelgbigt opgjorte dagsveerdier. Viser det sig
senere, at identificerbare aktiver og forpligtelser, herunder eventualforplig-
telser, har en anden dagsveerdi end antaget pa overtagelsestidspunktet,
reguleres opgerelsen, herunder goodwill, med tilbagevirkende kraft indtil
12 méneder efter overtagelsen. Effekten af reguleringerne indregnes i primo
egenkapitalen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter reguleres goodwill
ikke. £ndringer i sken over betingede kabsvederlag indregnes direkte i
resultatopgerelsen.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kgbsvederlaget og dagsveerdien af
overtagne identificerbare aktiver og forpligtelser, herunder eventualforplig-
telser, indregnes som goodwill under immaterielle anlaegsaktiver. Goodwill
afskrives ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.

Forste vaerdiforringelsestest udfgres inden udgangen af overtagelsesaret.
Ved overtagelsen henfares goodwill til de pengestremsfrembringende
enheder, der efterfalgende danner grundlag for veerdiforringelsestests.
Fastleeggelsen af pengestramsfrembringende enheder fglger Koncernens
veerdistramme, som der fglges op pa i den interne gkonomistyring. Det er
ikke i alle tilfeelde, at disse veerdistramme felger den juridiske struktur.

| forbindelse med overtagelse af en udenlandsk enhed med en anden
funktionel valuta end Koncernens preesentationsvaluta behandles goodwill
og dagsveerdireguleringer som aktiver og forpligtelser tilhgrende den uden-
landske enhed og omregnes til den udenlandske enheds funktionelle valuta
til transaktionsdagens kurs.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder,
associerede virksomheder og joint ventures opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af
nettoaktiver inkl. goodwill pa salgstidspunktet og omkostninger til salg eller
afvikling.

Minoritetsinteresser

Ved ferste indregning males minoritetsinteresser enten til dagsveerdi eller til
deres forholdsmaessige andel af dagsveerdien af den overtagne virksomheds
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser. | ferstnaevnte
tilfeelde indregnes der saledes goodwill vedrerende minoritetsinteressernes
ejerandel i den overtagne virksomhed, mens der i sidstnaevnte tilfeelde ikke
indregnes goodwill vedrgrende minoritetsinteresser. Maling af minoritetsin-
teresser vaelges transaktion for transaktion og anferes i noterne i forbindelse
med beskrivelsen af overtagne virksomheder.

Valutaomregning

For hver af de rapporterende virksomheder i Koncernen fastsaettes en funkti-
onel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta, der benyttes i det primaere
okonomiske miljg, hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer.
Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner

i fremmed valuta. Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste ind-
regning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs. Monetzere
aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til valutakursen pa balan-
cetidspunktet. Kursgevinster og -tab opstaet herved indregnes i resultatop-
gerelsen under finansielle poster. Ikke-moneteere aktiver og forpligtelser i
fremmed valuta indregnes til valutakursen pa transaktionsdagen.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med en anden
funktionel valuta end danske kroner omregnes resultatopgerelserne til
transaktionsdagens kurs, og balanceposterne omregnes til balancedagens
valutakurser. Som transaktionsdagens kurs anvendes gennemsnitskurs for
de enkelte méaneder i det omfang, dette ikke giver et vaesentligt anderle-
des billede. Kursforskelle, opstaet ved omregning af disse virksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopgerelser fra transaktionsdagens kurs til balance-
dagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen under en saerskilt
reserve for valutakursreguleringer. Valutakursreguleringen fordeles mellem
Moderfondens og minoritetsaktionaerernes egenkapital.

Kursregulering af mellemveerender, der anses for en del af den samlede
nettoinvestering i virksomheder med en anden funktionel valuta end
danske kroner, indregnes i koncernregnskabet direkte i egenkapitalen
under en szerskilt reserve for valutakursreguleringer. Tilsvarende indregnes i
koncernregnskabet valutakursgevinster og -tab pa den del af 1dn og afledte
finansielle instrumenter, der er indgaet til kurssikring af nettoinvesteringen
i disse virksomheder, og som effektivt sikrer mod tilsvarende valutakursge-
vinster/-tab pa nettoinvestering i virksomhederne, direkte i egenkapitalen
under en szerskilt reserve for valutakursreguleringer.

Ved afstaelse af 100%-ejede udenlandske enheder reklassificeres de
valutakursreguleringer, som er akkumuleret i egenkapitalen via anden
totalindkomst, og som kan henfares til enheden, fra »Reserve for valutakurs-
regulering« til resultatopgerelsen sammen med eventuel gevinst eller tab
ved afstdelsen.

Ved afstdelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder henfares den
del af valutakursreserven, der vedrgrer minoritetsinteresser, ikke til resultat-
opgerelsen.

Tilbagebetaling af mellemvaerender, der anses for en del af nettoinvesterin-
gen, anses ikke i sig selv for delvis afstdelse af dattervirksomheden.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i
resultatopgerelsen, séfremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden drets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og
forventes modtaget. Nettoomsaetningen males til dagsvaerdi af det aftalte
vederlag ekskl. moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget. Tilknytte-
de serviceindtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at service-
ydelserne udferes, hvorved det indregnede salg svarer til salgsvaerdien af
arets udferte arbejde. Salg af service indregnes i resultatopgerelsen, nar de
samlede indtaegter og omkostninger pa servicekontrakten kan opgeres pali-
deligt, og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgd Koncernen.
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Note 25

REGNSKABSGRUNDLAG OG BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna
arets nettoomsaetning. Omkostningerne bestdr af vareforbrug eller fremstil-
lingsomkostninger, herunder indgar direkte og indirekte omkostninger til
ravarer og hjaelpematerialer, lan og gager, leje og leasing samt afskrivninger.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, der ikke
opfylder kriterierne for aktivering. Herunder indregnes omkostninger til
personale samt forbrugsmaterialer.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger, der er afholdt til distribu-
tion af varer solgt i rets lgb samt til salgspersonale, reklame og udstillings-
omkostninger m.v,, herunder afskrivninger. Endvidere indgar nedskrivninger
af tilgodehavender fra salg.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger indeholder omkostninger til det administra-
tive personale, ledelsen, kontorlokaler, kontoromkostninger m.v., herunder
afskrivninger.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter
af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes hovedformal, herunder
gevinst/tab ved salg af anlaegsaktiver og virksomheder, nedskrivninger samt
fratreedelsesomkostninger.

Resultat i associerede virksomheder og joint ventures

(feellesledede virksomheder)

I Koncernen indregnes en forholdsmaessig andel af de associerede og feelles-
ledede virksomheders overskud eller underskud efter skat efter eliminering
af forholdsmaessig andel i intern avance/tab og fradrag af nedskrivning pa
goodwill.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og
-omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og —tab vedrgren-
de veerdipapirer, gzeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser, samt tilleg og godtgerelse under aconto
skatteordningen m.v. Herudover indgar renteelementet i finansielle leasing-
kontrakter samt gevinst og tab pa afledte finansielle instrumenter, der ikke er
sikringstransaktioner.

Laneomkostninger fra generel Idntagning eller lan, der direkte vedrarer
anskaffelse, opfaerelse eller udvikling af kvalificerede aktiver, henferes til
kostprisen for sadanne aktiver.

Balancen

Immaterielle anleegsaktiver Goodwill

Goodwill indregnes forste gang i balancen til kostpris og allokeres til
pengestremsfrembringende enheder som beskrevet under »Virksomheds-
sammenslutninger«. Efterfelgende maéles goodwill til kostpris med fradrag af
akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke afskrivninger pa goodwill.

Udviklingsprojekter, software, patenter og licenser

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tek-
niske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt
marked eller anvendelsesmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det
er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes
som immaterielle aktiver, safremt kostprisen kan opgeres palideligt, og der
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er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening eller nettosalgspri-
sen kan deekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger. @vrige
udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden som
omkostningerne afholdes.

Indregnede udviklingsprojekter males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede afskrivninger og nedskrivninger. Kostpris omfatter direkte og indirekte
omkostninger, herunder gager samt ldaneomkostninger fra specifik og gene-
rel Idantagning, der direkte vedrerer udviklingen af udviklingsprojekter.
Faerdiggjorte udviklingsprojekter, herunder software, afskrives som hoved-
regel lineaert over 4-5 ar. Udviklingsprojekter under opfarelse afskrives ikke,
men testes arligt for veerdiforringelse.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskriv-
ninger og nedskrivninger. Patenter afskrives lineaert over patentperioden, og
licenser afskrives lineaert over aftaleperioden eller brugstiden, hvis denne er
kortere. Patentperioden og aftaleperioden Igber typisk over 5-10 ar.

Andre immaterielle aktiver

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver erhvervet i forbin-
delse med virksomhedssammenslutninger, der typisk omfatter teknologi og
kunderelationer, afskrives lineaert over den forventede brugstid, typisk 10-20
ar. Immaterielle aktiver, herunder varemaerker, med udefinerbar brugstid
afskrives ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.

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

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger, tekniske anlaeg og maskiner samt driftsmateriel og
inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger til materialer, kom-
ponenter, underleveranderer, direkte lanforbrug, laneomkostninger fra specifik
og generel ldantagning, der direkte vedrarer opferelsen af det enkelte aktiv samt
for egne fremstillede anlaegsaktiver tillige indirekte produktionsomkostninger.
Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver
for sig, safremt brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Efterfelgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af bestanddele af et
materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmaessige vaerdi af det pagzeldende
aktiv, ndr det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomi-
ske fordele. Omkostninger til almindelige reparationer og vedligeholdelse
indregnes i resultatopgarelsen ved afholdelsen.

Afskrivning foretages lineaert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger og bygningsbestanddele 15-30 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 4-8 ar
Driftsmidler og inventar 2-6 dr

Afskrivningsgrundlaget opgares under hensyntagen til aktivets scrapveerdi
og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrapveerdien fastsaettes pa
anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapvaerdien akti-
vets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivning.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmaessigt skan.
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Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produkti-
ons-, distributions- samt administrationsomkostninger i det omfang, afskriv-
ningerne ikke indgar i kostprisen for egenfremstillede aktiver.

Fortjeneste og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som
forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter eller andre driftsom-
kostninger.

Finansielt leasede aktiver indregnes pa anskaffelsestidspunktet i balancen til
handelsvaerdi eller nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser, hvis denne
er lavere. Ved beregningen af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens inter-
ne rentefod eller Koncernens alternative lanerente som diskonteringsfaktor.
Finansielt leasede aktiver afskrives og nedskrives som evrige materielle
anlaegsaktiver.

Operationelt leasede aktiver omkostningsferes systematisk over kontraktens
lgbetid.

Veerdiforringelse af langfristede aktiver

Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes arligt for
vaerdiforringelse, ferste gang inden udgangen af overtagelsesaret. Igang-
veerende udviklingsprojekter testes tilsvarende arligt for veerdiforringelse.
Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er
sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmaessige veerdi af evrige langfristede aktiver vurderes arligt
for at afgere, om der er en indikation af veerdiforringelse. Er en sddan indi-
kation til stede, foretages vaerdiforringelsestest. Veerdiforringelse testes ved
at beregne genindvindingsvaerdien. Genindvindingsvaerdien er den hgjeste
af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhaendelsesudgifter eller
kapitalveerdi. Kapitalveerdien beregnes som nutidsvaerdien af forventede
fremtidige pengestramme fra aktivet eller den pengestremsfrembringen-
de enhed (CGU). Kan dagsvaerdien eller kapitalveerdien ikke opgeres pa
enkeltaktiver, sker opgarelsen for den mindste pengestramsfrembringende
enhed (CGU), hvori aktivet indgar.

En nedskrivning indregnes i resultatopgerelsen, nar den regnskabsmaessige
veerdi af et aktiv henholdsvis en pengestramsfrembringende enhed oversti-
ger genindvindingsvaerdien.

Nedskrivninger tilbagefares i det omfang, der er sket zendring i de forud-
seetninger og sken, der forte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefores
kun i det omfang, aktivets nye regnskabsmaessige veerdi ikke overstiger den
regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, safremt
aktivet ikke havde veeret nedskrevet. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefe-
res dog aldrig.

Finansielle aktiver

Koncernens kapitalandele i associerede virksomheder samt faellesledede sel-
skaber males efter indre vaerdis metode til den forholdsmaessigt ejede andel
af virksomhederne med tillaeg af merveerdier ved kab, herunder goodwill
samt fradrag eller tillaeg af forholdsmeessig andel af urealiserede koncer-
ninterne fortjenester og tab. Kapitalandele i associerede virksomheder og
feellesledede selskaber testes for vaerdiforringelse, nar der er indikation for
veerdiforringelse.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris. For varer, hvor den forventede salgspris
med fradrag af eventuelle feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger

til at effektuere salget (nettorealisationsveerdien) er lavere end kostprisen,
foretages nedskrivning til nettorealisationsvaerdien.

Kostpris beregnes pa grundlag af vejede gennemsnitspriser eller efter
FIFO-metoden. | kostprisen for varer under fremstilling og fremstillede
feerdigvarer indgar omkostninger til ravarer og hjselpematerialer, forarbejd-
ningsomkostninger og andre omkostninger, der direkte eller indirekte kan
henfores til de enkelte varer. Indirekte produktionsomkostninger omfatter
vedligeholdelse og afskrivning pa produktionsejendomme og anlaeg samt
administration og ledelse af fabrikker.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskriv-
ning af tilgodehavender til imgdegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere
indtruffet veerdiforringelse pa baggrund af kundernes betalingsevne samt
forventninger til eventuelle aendringer heri under hensyntagen til historiske
betalingsmenstre, betalingsbetingelser, kundesegment, kreditveerdighed
samt aktuelle konjunkturer pa de enkelte markeder. Nedskrivninger opgeres
som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsveerdien

af de forventede pengestremme, herunder forventet realisationsvaeerdi af
eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes
den effektive rente, som er anvendt pa tidspunktet for farste indregning for
det enkelte tilgodehavende.

Veerdipapirer

Veerdipapirer indregnes til dagsveerdi hvor dette er muligt. Alternativt ind-
regnes de til kostpris fratrukket nedskrivninger for veerditab i de situationer,
hvor dagsveerdien ikke kan opggres palideligt.

Egenkapitalen
Grundkapital og radighedskapital
Der henvises til note 11 Grundkapital og radighedskapital.

Reserve for sikringstransaktioner

Ved sikring af fremtidige salgs- og kebstransaktioner (cash flow) indreg-
nes eendringer i dagsveerdier for den del af instrumenterne, der opfylder
betingelserne for dokumentation m.v. i totalindkomstopgerelsen under
reserve for sikringstransaktioner, indtil den sikrede transaktion realiseres. De
indregnede aendringer i dagsvaerdien indgar i reserve for sikringstransaktio-
ner under egenkapitalen.

Reserve for valutakursreguleringer

Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske virksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra transaktionsdagens kurser til balance-
dagens valutakurser, indregnes direkte i totalindkomstopggrelsen under
posten valutakursreguleringer.

Kursregulering af langfristede mellemvaerender med udenlandske datter- og
associerede virksomheder, der anses for et tillaeg eller fradrag til dattervirk-
somhedens egenkapital samt kursreguleringer vedrarende sikringstrans-
aktioner, der kurssikrer Koncernens nettoinvestering i dattervirksomheder,
indregnes i Koncernen ligeledes direkte i totalindkomstopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes i balancen, nar Koncernen har en forplig-
telse, retlig eller faktisk, som falge af begivenheder i regnskabsaret eller
tidligere ar, og det er sandsynligt, at indfrielsen af forpligtelsen vil medfere
et forbrug af Koncernens ekonomiske ressourcer, som rimeligt kan opgares
pa balancetidspunktet. Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste skan
over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.
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Ved malingen af hensatte forpligtelser foretages tilbagediskontering af de
omkostninger, der er ngdvendige for at afvikle forpligtelsen, safremt dette
har en vaesentlig effekt pa malingen af forpligtelsen.

Der anvendes en fer-skat-diskonteringsfaktor, som afspejler samfundets
generelle renteniveau og de konkrete risici, der knytter sig til forpligtelsen.
Regnskabsarets forskydning i nutidsveerdier indregnes under finansielle
omkostninger.

Garantiforpligtelser indregnes i takt med salg af varer og tjenesteydelser
baseret pa niveauet for afholdte garantiomkostninger i regnskabsaret og
tidligere regnskabsar.

Der hensaettes til omstrukturerings- og fratraedelsesomkostninger, nar
Koncernen har vedtaget en detaljeret og formel plan, og Koncernen er pa-
begyndt implementeringen, eller den har offentliggjort planens hovedtraek
overfor de, der bergres af planen. | hensatte forpligtelser til omstrukturering
indgar ikke omkostninger til den lzbende drift i omstruktureringsfasen.

Aflenning baseret pa aktier
Bestyrelse, direktion og flere ledende medarbejdere er omfattet af options-
og tegningsretsordninger baseret pa Danfoss A/S' aktier.

Veerdien af serviceydelser modtaget som modydelse for tildelte aktieoptio-
ner og tegningsretter males til dagsvaerdien af optionerne og tegningsret-
terne. For aktieoptioner og tegningsretter, hvor optionsindehaverne eller
tegningsretsindehaverne har mulighed for at vaelge kontant differenceaf-
regning, males dagsvaerdien af instrumenterne ved fgrste indregning pa
tildelingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under personaleom-
kostninger over perioden, hvor den endelige ret til instrumenterne opnas.

Efterfolgende méles dagsvaerdien af instrumenterne pa balancedagen,

og andringer i veerdien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
poster. | forbindelse med farste indregning af aktieoptionerne og tegnings-
retterne skannes over antallet af optioner og tegningsretter, medarbejder-
ne forventes at erhverve ret til, jf. servicebetingelsen beskrevet i note 13
Aktieprogrammer. Efterfglgende justeres for eendringer i det skennede antal
af retserhvervede optioner, sdledes at den samlede indregning er baseret pa
det faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsveerdien af de tildelte instrumenter estimeres ved anvendelse af
Black-Scholes modellen (tegningsret og optionsprismodel). Ved beregningen
tages hensyn til de betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte instru-
menter.

Medarbejderaktier

Ved tildeling af medarbejderaktier indregnes et eventuelt faverelement som
en omkostning under personaleomkostninger. Modposten hertil indregnes
direkte pa egenkapitalen. Favgrelementet opgares pa tegningstidspunktet
som forskellen mellem dagsvaerdien og tegningskursen for de tegnede aktier.

Pensionsforpligtelser og ydelsesbaserede sundhedsordninger
Koncernen har indgdet pensionsaftaler og lignende aftaler med hovedpar-
ten af Koncernens ansatte. Herudover har Koncernen sundhedsordninger
som bidrager til betaling af udgifter til lsege og medicinbehandling for visse
medarbejdergrupper i USA efter deres pensionering.

Forpligtelser vedrgrende bidragsbaserede pensionsordninger, hvor Koncer-
nen lgbende indbetaler faste pensionsbidrag til uafhaengige pensionsselska-
ber, indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de optjenes, og skyldige
indbetalinger indregnes i balancen under anden gaeld.
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Ved ydelsesbaserede pensionsordninger og sundhedsordninger er Koncer-
nen forpligtet til at betale en bestemt ydelse i forbindelse med pensionering
(feks. et fast belgb eller en procentdel af slutlennen). For disse ordninger
foretages en arlig aktuarmaessig beregning (Projected Unit Credit-metoden)
af kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som skal udbetales i henhold til
ordningen. Kapitalvaerdien beregnes pa grundlag af forudsaetninger om
den fremtidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation og dedelighed.
Kapitalveerdien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent
ret til gennem deres hidtidige ansaettelser i Koncernen. Den aktuarmaessigt
beregnede kapitalvaerdi med fradrag af dagsveerdien af eventuelle aktiver
knyttet til ordningen indregnes i balancen under pensions- og sundhedsfor-
pligtelser.

| resultatopgerelsen indregnes arets pensions- og sundhedsomkostnin-
ger baseret pa aktuarmeessige skan og finansielle forventninger ved drets
begyndelse. Forskelle mellem den forventede udvikling af aktiver og
forpligtelser og de realiserede veerdier opgjort ved arets udgang betegnes
aktuarmaessige gevinster eller tab og indregnes direkte i totalindkomstop-
gerelsen.

Ved en aendring i ydelser, der vedragrer de ansattes hidtidige ansaettelser i
virksomheden, fremkommer en andring i den aktuarmaessigt beregnede
kapitalvaerdi, der betegnes som en historisk omkostning. Historiske omkost-
ninger omkostningsfares straks, hvis de ansatte allerede har opnaet ret til
den andrede ydelse. | modsat fald indregnes de i resultatopgarelsen over
den periode, hvor de ansatte opnar ret til den sendrede ydelse.

Safremt en pensions- eller sundhedsordning netto er et aktiv, indregnes
aktivet alene i det omfang, det modsvarer fremtidige tilbagebetalinger
fra ordningen, eller det vil fgre til reducerede fremtidige indbetalinger til
ordningen.

Andre langfristede personaleydelser

Andre langfristede personaleydelser indregnes tilsvarende ved anvendelse
af aktuarmeessig opgerelse. Alle aktuarmaessige gevinster og tab indregnes
dog straks i resultatopgarelsen. Andre langfristede personaleforpligtelser
omfatter blandt andet jubileeumsgratialer.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ferste indregning til dagsveerdi med
fradrag af transaktionsomkostninger. Efterfelgende maling sker til kostpris/
amortiseret kostpris. Ved amortiseret kostpris forstas indregning af en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som
oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af
den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belgb. Den kapitaliserede restleasingforpligtelse for finansielt leasede aktiver
opferes i balancen som en gaeldspost, og leasingydelsens rentedel omkost-
ningsferes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Selskabsskat og udskudt skat

Fondens virksomheder er generelt indkomstskattepligtige i de lande, hvor
de er hiemmehgrende. Den aktuelle skat omfatter sdvel danske som uden-
landske indkomstskatter.

Resultatopgerelsen

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
skat, der knytter sig til transaktioner, der indregnes i totalindkomstopgarel-
sen eller direkte pd egenkapitalen.

Tilleeg, fradrag og godtgarelser vedrgrende skattebetalinger indgar i finan-
sielle indtaegter og omkostninger.
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Balance

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for betalte aconto skatter. |
forbindelse med international samhandel kan det forekomme, at ledelsen
er involveret i transfer pricing diskussioner med lokale skattemyndigheder.
Ledelsen foretager en vurdering af det mest sandsynlige udfald af sadanne
diskussioner, hvilket anvendes som grundlag for maling af indregning.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver males efter den
balanceorienterede gaeldsmetode, hvilket medfgrer, at alle midlertidige
forskelle mellem regnskabs- og skattemeessige veerdier af aktiver og forplig-
telser indregnes som henholdsvis udskudte skatteforpligtelser og udskudte
skatteaktiver i balancen. Der ses bort fra den skat, der ville fremkomme ved
et eventuelt salg af aktier i dattervirksomheder, i det omfang Koncernen
kan kontrollere, hvorvidt de udlases, samt fra skat vedrgrende goodwill, der
ikke er skattemaessigt fradragsberettiget. Udskudte skatteaktiver indregnes
med den veerdi, de forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening
inden for samme juridiske skatteenhed eller jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer
af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og med den skattesats,
der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar skatteforpligtel-
sen forventes udlgst som aktuel skat.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter sdsom valutaterminsforretninger, -optioner
og ravarekontrakter indregnes og males til dagsveerdier. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter vises som saerskilte poster

i balancen. Modregning af positive og negative veerdier foretages alene,

nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere finansielle
instrumenter netto.

Under forudsaetning af, at betingelserne for dokumentation m.v. er opfyldt,
rapporteres instrumenterne som regnskabsmaessige sikringstransaktioner
(hedge accounting). Ved sikring af fremtidige salgs- og kebstransaktioner
(cash flow) indregnes aendringer i dagsveerdier for den del af instrumenter-
ne, der opfylder betingelserne, i totalindkomstopggrelsen under reserve

for sikringstransaktioner, indtil den sikrede transaktion realiseres. Pa dette
tidspunkt overfares gevinst eller tab vedrgrende sadanne sikringstransaktio-
ner fra totalindkomstopggarelsen og indregnes i samme regnskabspost som
det sikrede.

Safremt betingelserne for hedge accounting ikke er til stede, indregnes
andringer i markedsveerdien direkte i resultatopgarelsen under finansielle
poster.

Uddelinger

Udbetalte uddelinger

Uddelinger, som i overensstemmelse med Fondens formal er vedtagne og
udbetalte pa balancedagen, fragar egenkapitalen via resultatdisponeringen.

Skyldige uddelinger

Uddelinger, som i overensstemmelse med Fondens formal er vedtagne pa
balancedagen og kundgjort overfor modtager, men som ikke er udbetalt
pa balancedagen, fragdr via resultatdisponeringen og indregnes som en
geeldsforpligtelse.

Uddelingsrammen

P& bestyrelsesmadet, hvor godkendelse af &rsregnskabet sker, beslutter
bestyrelsen en belgbsramme, som forventes uddelt. Dette belgb overfares
fra de frie reserver til uddelingsrammen. | takt med, at uddelingerne bliver
kundgjort over for modtager, udbetales belgbene, eller de overferes til gaeld
eller undtagelsesvis til hensaettelser vedrgrende uddelinger.

Hensaettelser vedrgrende uddelinger

For uddelinger, som er meddelt modtager, og som er betinget af én eller
flere begivenheders opfyldelse hos modtager, kan forpligtelsen vaere usikker
med hensyn til belgbsstarrelse eller forfaldstidspunkt. Disse poster indreg-
nes i hensaettelser vedrgrende uddelinger.

Pengestreamsopgegrelse

Pengestramsopgerelsen viser pengestremme fra drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet for dret samt likvider ved drets begyndelse og slutning.
Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under
pengestrsmme fra investeringsaktivitet. | pengestremsopgarelsen medta-
ges pengestramme vedrgrende kagbte virksomheder fra kgbstidspunktet,
0g pengestremme vedrgrende solgte virksomheder medtages frem til
salgstidspunktet.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode med
udgangspunkt i resultat for skat/resultat far skat af fortsaettende aktiviteter
og reguleret for ikke-kontante driftsposter, eendring i driftskapitalen, betalte
finansielle poster, modtagne udbytter samt betalte selskabsskatter.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse

med kab og salg af virksomheder og aktiviteter, immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt vaerdipapirer henfert til investeringsaktivitet. Indgaelse af
finansielle leasingaftaler betragtes som ikke likvide transaktioner.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger afledt af
andringer i starrelse eller saimmensaetning af aktiekapitalen, optagelse af og
afdrag pa langfristet gaeld og kortfristet bankgaeld, kab af minoritetsandele,
kob og salg af egne aktier samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kassebehold-
ninger.

Segmentoplysninger

Segmentoplysningerne falger den interne ledelsesrapportering og er ud-
arbejdet i overensstemmelse med Koncernens anvendte regnskabspraksis.
De indteegter, omkostninger, aktiver og passiver, der indgar i et segment,
omfatter de, der kan allokeres til segmenterne pa et palideligt grundlag. Ikke
fordelte poster omfatter primaert indteegter og omkostninger vedrgrende
Koncernens Corporate funktioner, udskudt skat (aktiver og passiver), tilgo-
dehavender og skyldig skat, andre tilgodehavender og anden gaeld, likvide
midler samt rentebaerende forpligtelser.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver, som anven-
des direkte i segmentets drift, herunder immaterielle og materielle aktiver
samt kapitalandele i associerede virksomheder og feellesledede selskaber.
Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de kortfristede aktiver, som anven-
des direkte i segmentets drift, herunder varebeholdninger og tilgodehaven-
der fra salg.
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Segmentforpligtelser omfatter bade lang- og kortfristede forpligtelser, der er
afledt af segmentets drift, herunder leverandergeeld af varer og tjenesteydel-
ser og garantiforpligtelser og andre hensatte forpligtelser.

Samhandel mellem segmenter sker til markedsmaessige vilkar eller pa
omkostningsdaekkende basis.

Nggletal

Negletal er, i de tilfaelde hvor nggletallene er definerede, udarbejdet i over-
ensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings »Anbefalinger &
Nagletal 2015«.

De i arsrapporten anferte negletal er beregnet saledes:

Vaekst malt i lokal valuta
Omsaetningsvaekst korrigeret for valutakursudviklinger (omregningseffekt)

EBITDA
Resultat af primaer drift (EBIT) fer af- og nedskrivninger

EBITDA margin eksklusive andre driftsindtaegter mv.
Resultat af primaer drift for af- og nedskrivninger, andre driftsindtzegter og
—omkostninger/Nettoomsaetning

EBITDA margin
EBITDA/Nettoomsaetning

EBIT margin eksklusive andre driftsindtaegter m.v.
Resultat for andre driftsindtaegter og driftsomkostninger/Nettoomsaetning

EBIT margin
Resultat af primaer drift (EBIT)/Nettoomszetning

Afkast pa investeret kapital (ROIC)
EBIT/ gennemsnitlig investeret kapital

Investeret kapital
Nettorentebaerende geeld tillagt egenkapital

Afkast pa investeret kapital (ROIC) efter skat
EBIT efter skat/ gennemsnitlig investeret kapital eksklusive skat

EBIT efter skat
EBIT reduceret med skatten fra resultatopgerelsen

Investeret kapital eksklusive skat
Nettorentebaerende gaeld og nettoskat i balancen tillagt egenkapital

Egenkapitalens forrentning
Arets resultat efter minoriteternes andel/Gennemsnitlig egenkapital eksklu-

sive minoriteter

Gaeld/egenkapital (finansiel gearing)
Nettorentebaerende gaeld/egenkapital, ultimo

Soliditetsgrad
Egenkapital/samlede aktiver

Nettorentebaerende geeld/EBITDA
Rentebaerende gaeld reduceret med rentebzerende aktiver)/EBITDA
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Note 26

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON OG VURDERINGER

Den anvendte regnskabspraksis medferer, at der ved opgerelsen af den
regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skan af,
hvorledes fremtidige begivenheder pavirker vaerdien af disse aktiver og
forpligtelser pa balancedagen. Volatiliteten i verdensgkonomien og de finan-
sielle markeder har gjort det mere vanskeligt at prognosticere udviklingen
pa en raekke nggleforudsaetninger om fremtiden, bl.a. likviditetsrisiko, kre-
ditrisiko, renteniveau og kapitalstyring m.v. Fonden har derfor givet yderlige-
re informationer om poster i koncernregnskabet og arsregnskabet, hvor der
er risiko for en vaesentlig regulering til den regnskabsmaessige vaerdi inden
for de kommende ar. Skan, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen, fore-
tages bl.a. vedrgrende virksomhedssammenslutninger, goodwill, vurdering
af af- og nedskrivninger pa langfristede aktiver, maling af skatteaktiver og
-forpligtelser, maling af varebeholdninger, tilgodehavender fra salg, hensatte
forpligtelser, forpligtelser vedrgrende aktieoptioner og tegningsretter samt
ydelsesbaserede pensions- og sundhedsordninger. De anvendte sken er
baseret pa forudsaetninger, som ledelsen vurderer, er forsvarlige, men som

i sagens natur indeholder usikkerheder. Virksomheden er sdledes underlagt
risici og usikkerheder, der kan fare til, at de faktiske resultater afviger fra disse
skan. For Koncernen vil méling af immaterielle aktiver seerligt kunne pavirkes
af vaesentlige eendringer i de sken og forudseetninger, der ligger til grund for
maling af veerdierne.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnska-
bet fra overtagelsestidspunktet. De tilkgbte virksomheders identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsveerdi pa overta-
gelsestidspunktet. De vaesentligste tilkebte aktiver bestar ofte af goodwill,
teknologi, kunderelationer, lager og materielle anlaegsaktiver. Ledelsen
udarbejder vaesentlige skan af dagsveerdierne, eftersom der ofte ikke eksi-
sterer et aktivt marked for hovedparten af de tilkebte aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser, specielt i relation til tilkgbte immaterialle aktiver. Den
anvendte metode er baseret pa en tilbagediskonteret pengestramsopge-
relse med indbyggede forudsaetninger omkring royalty satser (teknologi),
kunde-loyalitets satser (kunderelationer) og fremtidig forventede penge-
stramme relateret til specifikke aktiver. Derudover estimerer ledelsen en
vaegtet gennemsnitlig kapitalomkostning (WACC) og et risikotillaeg for de
specifik omfattende aktiver. Dagsveerdiestimaterne er forbundet med en vis
usikkerhed og kan blive justeret efterfglgende. Virksomhedssammenslutnin-
ger er neermere beskrevet i note 20 Keb og salg af dattervirksomheder og
aktiviteter.

Nedskrivningstest for goodwill

Ved den drlige nedskrivningstest af goodwill foretages skan over, hvorle-
des de dele af virksomheden (pengestramsfrembringende enheder), som
goodwill knytter sig til, vil vaere i stand til at generere tilstraekkelige positive
nettopengestremme i fremtiden til at understatte veerdien af goodwill og
ovrige nettoaktiver i den pageeldende del af virksomheden. Som falge af for-
retningens karakter ma der skannes over forventede pengestrgmme mange
ar ud i fremtiden, hvilket naturligt ferer til en vaesentlig usikkerhed. Usikker-
heden er afspejlet i den valgte diskonteringsrente. Nedskrivningstesten og
de seerligt felsomme forhold i forbindelse hermed, herunder allokeringen af
goodwill pd pengestremsfrembringende enheder, er naermere beskrevet i
note 7 Immaterielle anlaegsaktiver.

Nedskrivningstest for investeringer i associerede og joint ventures
Fonden udfgrer nedskrivningstest pa investeringer i associerede og joint
ventures, nar impairment indikatorer forefindes. Som felge af forretningens
karakter ma der skgnnes over forventede pengestremme mange ar ud i
fremtiden, hvilket naturligt ferer til en vis usikkerhed. Investeringer i associe-
rede og joint ventures er naermere beskrevet i note 3 Kapitalandele.

Brugstider og scrapvaerdier for langfristede aktiver

Langfristede aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskriv-
ninger og nedskrivninger. Afskrivning foretages lineaert over aktivernes for-
ventede brugstid under hensyntagen til aktivets scrapveerdi. Den forventede
brugstid og scrapveerdi fastseettes med udgangspunkt i historiske erfaringer
og forventninger til den fremtidige anvendelse af de langfristede aktiver. De
fremtidige forventede anvendelsesmuligheder og scrapveerdier kan vise sig
at veere urealiserbare, hvilket vil kunne medfare fremtidige behov for revur-
dering af brugstider og scrapveerdier samt behov for nedskrivninger eller tab
ved salg af anlaegsaktiverne. De anvendte afskrivningsperioder fremgar af
den anvendte regnskabspraksis i note 25 Regnskabsgrundlag og beskrivelse
af anvendt regnskabspraksis, og vaerdien af anlaegsaktiverne fremgar af note
7 Immaterielle anlzegsaktiver og note 8 Materielle anlaegsaktiver.

Maling af indregnede udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
Udskudte skatter, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede
skattemaessige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes
at blive anvendt. Malingen af aktiverede udskudte skatteaktiver vedrgrende
skattemaessige fremfarselsberettigede underskud tager udgangspunkt i de
forventede fremtidige skattepligtige indkomster i de respektive virksom-
heder samt underskuddenes foraeldelsesfrist. lkke indregnede udskudte
skatteaktiver fremgar af note 14 Udskudt skat.

| forbindelse med international samhandel kan det forekomme, at ledelsen
er involveret i transfer pricing diskussioner med lokale skattemyndigheder.
Ledelsen foretager en vurdering af det mest sandsynlige udfald af sadanne
diskussioner, hvilket anvendes som grundlag for maling af indregning. Det
er ledelsens ansvar at hensaette tilstraekkeligt til usikre skattepositioner, som
ikke er endelig afklaret med lokale myndigheder. Dog kan den aktuelle
forpligtelse afvige og er afhaengig af resultat af retstvister og forlig med
relevante skattemyndigheder. Skyldig selskabsskat er neermere omtalt i note
17 Skyldig selskabsskat.

Hensatte forpligtelser

Som led i almindelig forretningspraksis gives almindelige og udvidede
garantier for solgte produkter. Der indregnes hensatte forpligtelser vedrgren-
de garantier pa baggrund af historiske erfaringer og fremtidige forventede
andringer i niveauet for garantiomkostninger vedrarende Koncernens pro-
dukter. Fremtidige garantiomkostninger kan afvige fra tidligere erfaringer.
Andre hensatte forpligtelser, eventualaktiver og eventualforpligtelser, herun-
der det sandsynlige udfald af verserende og fremtidige retssager, vurderes
lebende. Udfaldet afhanger af fremtidige begivenheder, som af natur er
usikre. Ved vurderingen af det sandsynlige udfald af retssager og skattefor-
hold m.v, inddrager ledelsen interne og eksterne juridiske radgivere samt
kendte udfald fra retspraksis. Yderligere oplysninger fremgadr af note 12 Hen-
satte forpligtelser og note 22 Eventualforpligtelser samt sikkerhedsstillelser.

Ydelsesbaserede pensionsordninger og sundhedsforpligtelser
Koncernen har indgdet ydelsesbaserede pensionsordninger med visse med-
arbejdere i enkelte af Koncernens udenlandske selskaber. Disse pensionsaf-
taler forpligter Koncernen til at betale en bestemt ydelse i forbindelse med
pensionering (dette kan vaere i form af et fast beleb ved pensionering eller
en andel af medarbejderens slutlan). Disse pensionsforpligtelser opggres
ved en tilbagediskontering af pensionsforpligtelserne til nutidsvaerdi. Til
brug for beregningen af nutidsvaerdien fastlaegges forudsaetninger om

den fremtidige udvikling i gkonomiske faktorer som forventet renteniveau,
inflation, forventede dgdstidspunkter samt invaliditetssandsynligheder,
hvilket naturligt ferer til en vis usikkerhed i beregningen. Til opgerelse af alle
vaesentlige ydelsesbaserede pensionsordninger anvendes eksterne aktuarer.
Oplysninger om de anvendte forudseetninger fremgar af note 15 Pensions-
og sundhedsforpligtelser.
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KONCERNENS SELSKABSOVERSIGT
pr. 31. december 2016

Fonden ejer 50,71% af Danfoss A/S, der er moderselskab i Danfoss
Koncernen (2015: 49,77%) og har 86,10% af stemmerne (2015: 85,68%).
Herudover har Fonden ejerskab i flere andre selskaber, hovedsageligt
investeringsselskaber.

I nedenstaende oversigt fremgar det procentuelle ejerskab i forhold til
den direkte overliggende koncern. Selskaberne er sdledes 100% ejet af
den pdgaeldende koncern eller Fonden, medmindre andet er anfert efter
selskabets navn.

Bitten & Mads Clausens Fond, Nordborg, Danmark
(Moderfond)

¢ Datterselskab
e Associeret virksomhed eller joint venture

EUROPA

Belgien

e Danfoss N.V./S.A, Groot-Bijgaarden

e Danfoss Power Solutions BVBA, Groot-Bijgaarden
e Hydro-Gear Europe BVBA, Tongeren

e Vacon Benelux NV/SA, Heverlee

Bulgarien
¢ Danfoss EOOD, Sofia

Danmark

o Alsik A/S, Senderborg — 99%

o Alsik Estate P/S, Senderborg - 50,1%

* B&MC Holding A/S, Nordborg

¢ BetterHome ApS, Frederiksberg — 25% (associeret)
* BMC AE A/S, Nordborg — 50% (joint venture)

e BMC Aviation A/S, Nordborg

* BMC Borgen A/S, Nordborg

* BMC Holding Il A/S, Nordborg

* BMC Hotel Holding A/S, Nordborg

e BMC Invest A/S, Nordborg

¢ Danfoss A/S, Nordborg

¢ Danfoss Compressors Holding A/S, Nordborg

¢ Danfoss Distribution Services A/S, Redekro

¢ Danfoss International A/S, Nordborg

e Danfoss IXA A/S, Vejle - 62%

e Danfoss Power Electronics A/S, Grasten

e Danfoss Power Solutions ApS, Nordborg

¢ Danfoss Power Solutions Holding ApS, Nordborg
¢ Danfoss Power Solutions Holding Il ApS, Nordborg
¢ Danfoss Redan A/S, Hinnerup

¢ Danfoss Semco A/S, Odense — 60%

e Danfoss Universe A/S, Nordborg

* Danpumps A/S, Horsens

e Gemina Termix Production A/S, Sunds

e Issab Holding ApS, Nordborg

* Komplementarselskabet Alsik Estate ApS — 50,1%
e Komplementarselskabet Borgen Senderborg ApS — 20% (associeret)
° Komplementarselskabet Nordals Ferieresort ApS, Senderborg
— 25% (associeret)
P/S Borgen Shopping, Senderborg — 20% (associeret)
Senderborg Havneselskab A/S, Senderborg — 49% (associeret)
Sondex Holding A/S, Kolding
e Sondex Service A/S, Kolding
Sondex A/S, Kolding
e Sondex Rusland Holding Aps, Kolding
e Sondex Unit A/S, Odense
e Sondex Teknik A/S, Glostrup
* Sondex Pumps A/S, Kolding
e Udviklingsselskabet Nordals Ferieresort P/S, Senderborg
— 25% (associeret)
e Vacon Drives A/S, Grasten
Videnspark Alsion A/S, Senderborg

Estland
e Danfoss AS, Tallinn

Finland

e Danfoss Power Solutions Oy Ab, Espoo
e Oy Danfoss Ab, Espoo

* Sondex Tapiro Oy Ab, Vanta

e Vacon Oy, Vaasa

Frankrig

e Avenir Energie, Valence

Danfoss S.a.rl, Elancourt

e Danfoss Commercial Compressors S.A,, Trévoux
e Danfoss Power Solutions SAS, Elancourt

e Sondex France S.a.rl, Saint Genis Laval

e Vacon France SAS, Saint-Pierre-du-Perray

Holland

e Advitronic Engineering B.V,, Giessen

¢ Danfoss BV, Rotterdam

e Danfoss Power Solutions B.V.,, Rotterdam

¢ Sondex B.V,, WR Purmerend

e Sondex Holding Netherlands B.V., WR Purmerend
¢ Vacon Benelux B.V, Gorinchem

Irland
e Danfoss Ireland Ltd., Dublin

Island
¢ Danfoss hf, Reykjavik

[talien

e Danfoss Power Solutions S.rl, Castenaso, Bologna
e Danfoss S.rl, Turin

* Sondex ltalia Sirl, Salvirola (CR)

e Vacon S, Postal Bozen

* Vacon SpA, Reggio Emilia
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Kazakhstan
e Danfoss LLP, Almaty

Kroatien
¢ Danfoss d.o.o, Zagreb

Letland
e Danfoss SIA, Riga

Litauen
e Danfoss UAB, Vilnius

Norge

e Danfoss AS, Skui, Oslo

e Danfoss Power Solutions AS, Skui, Oslo
e Vacon AS, Holmestrand

Polen
¢ Danfoss Poland Sp. z.0.0., Grodzisk Mazowiecki
e Danfoss Power Solutions Sp .z.0.0., Wroclaw

¢ Danfoss Saginomiya Sp. z.0.0., Grodzizsk Mazowiecki — 50% (joint venture)

* Elektronika S.A., Gdynia - 50% (joint venture)
¢ Sondex Poland Sp. z.0.0., Gdansk

¢ Sondex Sp. z.0.0.,, Gdansk

e Sondex Braze Sp. z.0.0., Nowa Wies Leborska
e Sondex Polska Sp. z.0.0., Warszawa

e Vacon Sp.z 0.0, Grodzisk Mazowiecki

Rumaenien

e Danfoss District Heating S.rl., Popesti-Leordeni
e Danfoss s.rl, Popesti-Leordeni

e S.C.Sondex Romania SRL, Rascruci

e S.C. Sondex Production SRL, Satu-Mare

Rusland

e Danfoss Dzerzhinsk LLC, Nizhny Novgorod
¢ Danfoss Power Solutions LLC, Moscow

e Danfoss LLC, Istra, Moscow

e T Plus Danfoss LLC, Perm

e ZAO Danfoss, Moscow — i likvidation

* ZAO Ridan, Nizhny Novgorod

e ZAO Vacon Drives, Moscow - i likvidation

Schweiz
e Danfoss AG, Frenkendorf

Serbien
e Danfoss d.0.0.,, Novi Beograd

Slovakiet

¢ Danfoss Power Solutions a.s., Povazska Bystrica
e Danfoss spol. S.ro., Zlaté Moravce

e Sondex PHE sr.o, Bosany — i likvidation

Slovenien
e Danfoss Trata d.o.0,, Ljubljana-Sentvid

Spanien

* Danfoss Power Solutions S.A., Alcobendas, Madrid
¢ Danfoss S.A., Alcobendas, Madrid

- Vacon Drives lbérica S.A., Terrassa, Barcelona

Sverige

e Danfoss AB, Linkoping

o Danfoss Power Solutions AB, Almhult
e Danfoss Varmepumpar AB, Arvika

e EPTechnology AB, Malmo

e Vacon AB, Solna

Storbritannien

e Danfoss Limited, Denham, Buckinghamshire

* Danfoss Power Solutions Ltd., Swindon

e Danfoss UK Limited, Denham, Buckinghamshire

¢ Senstronics Holding Ltd., London - 50% (joint venture)
e Sondex (UK) Limited, Hayes, Middelsex

e Vacon Drives (UK) Ltd, Hinckley, Leicestershire

Tjekkiet

e Danfoss s.r.o. Praha

e Sondex CZ s.r.o, Prague
e Vacon s.ro., Praha

Tyskland

* BD Kompressor Holding GmbH & Co. KG, Lollar - 50% (joint venture)
e Danfoss Esslingen GmbH, Esslingen

e Danfoss Flensburg GmbH, Flensburg

¢ Danfoss GmbH, Offenbach/Main

Danfoss Silicon Power GmbH, Flensburg

Danfoss Werk Offenbach GmbH, Offenbach/Main

* Danfoss Power Solutions GmbH & Co. OHG, NeumUnster
* Danfoss Power Solutions Informatic GmbH, Neumdnster
e Danfoss Power Solutions Holding GmbH, Neumnster

* SMA Solar Technology AG, Niestetal — 20% (associeret)

* Sondex Deutschland GmbH, Winsen/Luhe

Vacon GmbH, Essen

¢ White Drive Products GmbH, Opfenbach

Ukraine
¢ Danfoss T.o.v., Kiev

Ungarn
e Danfoss Ktf,, Budapest
e Sondex Hdécserélok Magyarorszag Kft, Budapest

Dstrig
¢ Danfoss Gesellschaft m.b.H., Guntramsdorf
e Vacon AT Antriebssysteme GmbH, Leobersdorf
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KONCERNENS SELSKABSOVERSIGT
pr. 31. december 2016

AFRIKA - MELLEM@STEN LATINAMERIKA
Forenede Arabiske Emirater Argentina
e Danfoss FZCO, Dubai e Danfoss S.A., Buenos Aires
e Gulf Sondex FZCO, Dubai — 90%
Brasilien
Saudi Arabien e Danfoss do Brasil Industria e Comércio Ltda., Osasco, Sdo Paulo
e Sondex Saudi Arabia e Danfoss Power Solutions Ind. e. Com. Electrohidraulica Ltda.,
Osasco, Séo Paulo
Sydafrika  Sondex Brasil Ltda., So Paulo

¢ Danfoss (Pty) Ltd, Rivonia, Johannesburg Sondex ICP Latin America, Louveira, Sdo Paulo
e Elsmark Investment Holdings (Pty) Limited, Johannesburg - i likvidation ¢ Vacon America Latina Ltda., Sdo Paulo — 97%
e Sondex South Africa Pty. Ltd, Edenvale, Gauteng

Chile
Tyrkiet e Danfoss Industrias Ltda., Santiago
e DAF Enerji Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi, Istanbul - 73,3%
« Danfoss Otomasyon ve Kontrol Urunleri Tic Ltd, Istanbul Colombia
e Sondex-Tanpera, Istanbul — 51% e Danfoss S.A, Bogota
¢ Sondex Dis Ticaret Limited Sti., Istanbul
Mexico

e Danfoss S.A. de C.V, Monterrey
* Vaasa Control de Mexico, Mexico City — i likvidation

NORDAMERIKA

Venezuela
Canada e Danfoss S.A., Estado Carabobo, Valencia
e Danfoss Inc,, Mississauga, Ontario

e Turbocor Inc, St. Laurent
e Vacon Canada Inc, Stoney Creek, Ontario

ASIA-PACIFIC

USA

¢ Danfoss LLC, Baltimore Australien

e Danfoss Turbocor Compressors Inc,, Tallahassee, Florida e Danfoss (Australia) Pty. Ltd., Mulgrave Vic

¢ Danfoss Power Solutions Inc., Ames, lowa e Danfoss Power Solutions Pty. Ltd., Huntingwood; NSW
¢ Danfoss Power Solutions (US) Company, Ames, lowa e Sondex Australia Pty. Ltd., Rowville

e Hydro-Gear Inc, Sullivan, lllinois — 60% e Sondex Engineering Pty. Ltd.,, Melbourne

e Hydro-Gear Limited Partnership, Sullivan, lllinois — 60% e Vacon Pacific Pty Ltd, Melbourne

* KProducts Company, Inc,, Hopkinsville

e Polaris Plate Heat Exchangers, LLC. Filippinerne

e Propulsys, Inc, Hopkinsville e Danfoss Inc., Makati City, Manila

e Sondex Properties, Inc,, Louisville, Kentucky

* Sonde, Inc, Louisville, Kentucky Indien

e Tenacis, Inc., Hopkinsville e Danfoss Industries Pvt. Ltd., Chennai

* Vacon Inc, Chambersburg, Pennsylvania * Danfoss Power Solutions India Pvt. Ltd., Pune

* White Hydraulics, Inc, Hopkinsville e Sondex Heat Exchangers India Private Ltd., Gujaret
e WH Manufacturing, Inc, Hopkinsville e Vacon Drives & Control Pvt. Ltd, Chennai

e White Drive Products, Inc,, Hopkinsville
Indonesien
e PT Danfoss Indonesia, Jakarta
e PT Sondex Indonesia, Tangerang

Iran
e Danfoss Pars Private Joint Stock Company
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Japan
e Daikin-Sauer-Danfoss Ltd., Osaka — 45%
e Danfoss Power Solutions Ltd., Osaka

Kina

e Daikin-Sauer-Danfoss Hydraulics (Suzhou) Co. Ltd., Suzhou

¢ Danfoss Automatic Controls Management (Shanghai) Co. Ltd., Shanghai
¢ Danfoss (Anshan) Controls Co. Ltd., Anshan

e Danfoss Industries Limited, Hong Kong

¢ Danfoss (Tianjin) Limited, Tianjin

¢ Danfoss Micro Channel Heat Exchanger (Jiaxing) Co,, Ltd., Haiyan

¢ Danfoss Plate Heat Exchanger (Hangzhou) Co,, Ltd. Zheijang

¢ Danfoss Power Solutions (Shanghai) Co. Ltd., Shanghai

* Danfoss Power Solutions (Zhejiang) Co,, Ltd., Zhejiang

e Danfoss Power Solutions Trading (Shanghai) Co., Ltd., Shanghai

¢ Danfoss Semco (Tianjin) Fire Protection Equipment Co,, Ltd,, Tianjin — 60%
¢ Danfoss Shanghai Hydrostatic Transmission Co. Ltd., Shanghai — 60%

e KProducts Company Ltd., Zhenjiang

* Sondex Heat Exchangers (Taicang) Co. Ltd, Taicang, Jiangsu

¢ Sondex Heat Exchangers (Ningbo) Co. Ltd.,, Ningbo, Zhejiang

¢ Tau Energy Holdings (HK) Limited, Hong Kong

e Vacon China Drives Co. Ltd., Suzhou

e White (China) Drive Products. Ltd., Zhenjiang

¢ Zheijang Holip Electronic Technology Co. Ltd., Haiyan

Malaysia
¢ Danfoss Industries Sdn Bhd, Shah Alam, Kuala Lumpur
e Sondex Heat Exchangers Malaysia Sdn. Bhd., Selangor

New Zealand
¢ Danfoss (New Zealand) Ltd., Auckland
e Sondex NZ Ltd., Pukete Hamilton

Singapore

¢ Danfoss Industries Pte. Ltd., Singapore

¢ Danfoss Power Solutions China Holding Pte. Ltd,, Singapore - i likvidation
¢ Danfoss Power Solutions Pte. Ltd. Singapore

e Sondex South East Asia PTE. Ltd,, Singapore

Sydkorea

e Danfoss Ltd., Seoul

¢ Danfoss Power Solutions Ltd., Seoul

* Sondex Korea LLC, Gyeongsangnam-Do

Taiwan
¢ Danfoss Co. Ltd., New Taipei City

Thailand
e Danfoss (Thailand) Co. Ltd., Bangkok
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TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

1. januar til 31. december

mio. kr. ..g
z 2015 2016
Administrationsomkostninger 1 -61 -27
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT (EBIT) -61 -27
Finansielle indtaegter 2 488 482
Finansielle omkostninger -9 -24
RESULTAT F@R SKAT 418 431
ARETS RESULTAT 418 431
Forslag til moderfondens resultatdisponering:
Uddelinger 44 41
Tilbagefgrte uddelinger -6 -1
Regulering til uddelingsramme 38 110
Radighedskapital 342 281
418 431
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BALANCE

pr. 31. december

mio. kr. %

AKTIVER -4 2015 2016
LANGFRISTEDE AKTIVER

Kapitalandele 3 1.688 1.651
ANDRE LANGFRISTEDE AKTIVER 1.688 1.651
LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT 1.688 1.651
KORTFRISTEDE AKTIVER

Tilgodehavender hos dattervirksomheder 28 424
Andre tilgodehavender 2
TILGODEHAVENDER 30 424
VARDIPAPIRER 75 56
LIKVIDE BEHOLDNINGER 5
KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT 105 485
AKTIVER | ALT 1.793 2.136
PASSIVER 2015 2016
EGENKAPITAL | ALT 1.650 2.041
FORPLIGTELSER

Anden gald 50 22
LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER 50 22
Lan 40
Leverandergeeld 3 3
Anden gald 50 70
KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER | ALT 93 73
FORPLIGTELSER | ALT 143 95
PASSIVER | ALT 1.793 2.136




PENGESTROMSOPGYRELSE

1.januar til 31. december

mio. kr. %

zZ 2015 2016
Resultat for skat 418 431
Regulering for ikke-kontante driftsposter 4 -481 -458
A&ndring i driftskapital 5
PENGESTR@M FRA PRIMAR DRIFT -58 -27
Modtagne renter 2 7
Modtaget udbytte 240 269
PENGESTR@M FRA DRIFTSAKTIVITET 184 249
Kapitalforhgjelse i dattervirksomheder -551 -26
Frasalg af kapitalandele i dattervirksomheder 300 250
Kab (-)/salg af vaerdipapirer m.v. 55 -382
PENGESTR@M FRA INVESTERINGSAKTIVITET -196 -158
FRIT CASH FLOW -12 91
Afdrag (-)/optagelse af rentebaerende geeld 40 -40
Udbetalte uddelinger -66 -46
PENGESTR@M FRA FINANSIERINGSAKTIVITET -26 -86
ARETS PENGESTR@M -38 5
Likvide beholdninger, primo 38
LIKVIDE BEHOLDNINGER, ULTIMO 0 5

Pengestramsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte materiale.
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SPECIFIKATION AF EGENKAPITAL

mio. kr.

EGENKAPITAL 1. JANUAR 2015
Arets resultat
Totalindkomst i alt for perioden

Arets uddelinger

Arets tilbagefgrte uddelinger
Overfert til uddelingsrammen
(Dvrige transaktioner

EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2015

Arets resultat
Totalindkomst i alt for perioden

Arets uddelinger

Avrets tilbagefarte uddelinger
Overfort til uddelingsrammen
@vrige transaktioner

EGENKAPITAL 31. DECEMBER 2016

<
= . . =
o wv (2] =
< [a] O =
4 w — = <
) I Su <
z2 Y m=E 3.
: 5% 83 &3
(L) -4 =1 8 -
141 1.079 50 1.270
418 418
418 418
-44 -44
6 6
-38 38
-38 -38
141 1.459 50 1.650
431 431
431 431
-41 -41
1 1
-110 110
-110 70 -40

141 1.780 120 2.041
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Noter

Note 1 Omkostninger

Note 2 Finansielle indteegter

Note 3 Kapitalandele

Note 4 Regulering for ikke-kontante driftsposter

Note 5 Neertstaende parter

Note 6 Efterfglgende begivenheder

Note 7 Anvendt regnskabspraksis

Note 8 Veesentlige regnskabsmeessige skon og vurderinger

94 \ Arsrapport 2016 - Bitten & Mads Clausens Fond



Note 1 OMKOSTNINGER

mio. kr.
A. PERSONALEOMKOSTNINGER

Gager og lgnninger

Gennemsnitligt antal medarbejdere
Antal medarbejdere ultimo dret

2015 2016
15 17
15 17
4 5
4 5

Direktionen aflannes med et fast vederlag og en bonus, der er relateret til Fondens projektaktiviteter og ikke til regnskabsmaessige (monetaere) resultater.

Note 2 FINANSIELLE INDTAGTER

mio. kr.
2015 2016
Udbytte fra dattervirksomheder og associerede/joint ventures 232 262
Udbytte fra andre veerdipapirer 9 7
Gevinst ved salg af kapitalandele i dattervirksomheder 241 206
Renteindteegter fra dattervirksomheder 7
Renteindtzegter fra kreditinstitutter mv. 1
Gevinst pa gvrige finansielle aktiver 5
488 482
Renter pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris udger 1 7
Note 3 KAPITALANDELE
mio. kr.
2015 2016
@ o G @
e 3 e 3
5§55 S 539 s
o = © - © £ © -
=g vE = g=gc v <
SR E T 5 SR E T 5 5
e°g < @ = e°3 < @ =
Anskaffelsessum 1. januar 1.876 6 1.882 2368 6 2374
Tilgang 551 551 25 25
Afgang -59 -59 -43 -43
Anskaffelsessum 31. december 2.368 6 2374 2.350 6 2.356
Reguleringer 1. januar -680 -4 -684 -680 -6 -686
Veerdiregulering -2 -2 -19 -19
Reguleringer 31. december -680 -6 -686 -699 -6 -705
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 1.688 1.688 1.651 1.651

Der er ultimo 2016 gennemfart nedskrivningstests af den regnskabsmaessige veerdi af "Kapitalandele i dattervirksomheder", safremt der har veeret
indikationer pa nedskrivningsbehov. Indikatorerne omfatter negativt resultat eller hvis den regnskabsmaessige veerdi overstiger egenkapitalen i selskabets

eksterne drsregnskab.

Ved nedskrivningstestene sammenholdes nutidsveerdien af pengestremme fra dattervirksomheder med de regnskabsmaessige veerdier af samme.
Andre kapitalandele indregnes til dagsvaerdi, hvor dette er muligt. Alternativt indregnes de til kostvaerdi fratrukket eventuelle nedskrivninger for vaerditab.

Principperne er uzendrede i forhold til nedskrivningstest udfert i 2015.

For yderligere oplysninger om kapitalandele i dattervirksomheder se Note 2 Finansielle indtaegter og Note 5 Naertstaende parter.
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Note 4 REGULERING FOR IKKE-KONTANTE DRIFTSPOSTER

mio. kr.
2015 2016
Finansielle indtaegter -488 -482
Finansielle omkostninger 9 24
@vrige, herunder hensaettelser -2
-481 -458

Note 5 NAERTSTAENDE PARTER

Naertstdende parter for Bitten & Mads Clausens Fond omfatter direktion og bestyrelse samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere i datter-, asso-
cierede og joint venture virksomheder. Hertil kommer aktionaerer med betydelige aktiebesiddelser i Danfoss A/S.
Neertstdende parter omfatter endvidere virksomheder, hvor farnaevnte personkreds har vaesentlige interesser.

Bitten & Mads Clausens Fond ejer ultimativt 50,71% af aktierne, kontrollerer 86,10% af stemmerettighederne og har bestemmende indflydelse i
Danfoss A/S.

Der har i regnskabsaret vaeret et begreenset antal transaktioner i form af serviceydelser og finansielle mellemvaerender med Danfoss Koncernen, Fondens
ovrige dattervirksomheder samt enkelte medlemmer af Clausen familien. De solgte serviceydelser er afregnet pa markedsmaessige vilkar eller omkostnings-
daekkende basis. Bitten & Mads Clausens Fond har i regnskabsaret solgt aktier i Danfoss A/S tilbage til selskabet til en veerdi af 250 mio. kr. (2015: 300 mio.)

Virksomheder, hvori Jergen M. Clausen har betydelige ejerinteresser, har solgt varer og tjenesteydelser for under 5 mio. kr. (2015: 5 mio.) til Koncernen.
Alle transaktioner er foregdet pa markedsmaessige vilkar.

BESTYRELSE OG DIREKTION

Direktion og bestyrelse har i dret modtaget gager og honorarer for i alt 14 mio. kr. (2015: 13 mio.), hvoraf 14 mio. kr. er udbetalt via Bitten & Mads
Clausens Fond (2015: 12 mio.)

Der er i perioden ikke foretaget transaktioner med bestyrelse eller direktion ud over transaktioner som folge af anseettelsesforholdene.

Herudover har virksomheder, hvori Peter M. Clausen, Mads Clausen og Jens Martin Skibsted har betydelige ejerinteresser, solgt varer og tjenesteydelser for
under 5 mio. kr. (2015: 5 mio.) til Koncernen. Alle transaktioner er foregaet pa markedsmaessige vilkar.

mio. kr.

TRANSAKTIONER MELLEM FONDEN OG DATTERVIRKSOMHEDER

2015 2016

Keb af varer og tjenesteydelser 2 2

Note 6 EFTERFULGENDE BEGIVENHEDER

Der er efter balancedagen ikke konstateret vaesentlige begivenheder, der vil pavirke Bitten & Mads Clausens Fondens gkonomiske stilling, udover hvad der
er indregnet og oplyst i arsrapporten.

9 | Arsrapport 2016 - Bitten & Mads Clausens Fond



Note 7 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Bitten & Mads Clausens Fond (Fonden) er en erhvervsdrivende fond hjemmehgrende i Danmark.

Arsregnskabet afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav
i Arsregnskabsloven.

Bestyrelsen har den 3. maj 2017 behandlet og godkendt rsrapporten for 2016.

Bortset fra nedenstaende afsnit svarer anvendt regnskabspraksis for Fonden til anvendt regnskabspraksis i koncernregnskabet for Fonden og dennes
datterselskaber (Koncernen). Der henvises til Note 25 i koncernregnskabet.

KAPITALANDELE | DATTERVIRKSOMEDER

| Fondens arsregnskab males kapitalandele i dattervirksomheder til kostpris. Ved indikationer pa nedskrivningsbehov er der foretaget nedskrivningstest.
Hvor kostprisen overstiger geninvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Nedskrivninger indregnes i Fondens resultatopgerelse under finansielle omkostninger. Tilbagefersel af nedskrivninger indregnes under finansielle

indtaegter.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtaegtsfares i Fondens resultatopgerelse under finansielle indtaegter i det regnskabsar, hvor udbyttet
deklareres.

Note 8 VAESENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON OG VURDERINGER

Vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger for Bitten & Mads Clausens fond (Fonden) omfatter investeringer i dattervirksomheder.

| Fondens arsregnskab males kapitalandele i dattervirksomheder til kostpris. Ved indikationer pa nedskrivningsbehov er der foretaget nedskrivningstest.
Hvor kostprisen overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Grundet aktiviteterne i Fondens dattervirkomheder baseres vurderingen af de forventede fremtidige pengestramme pa mange ar ud i fremtiden, hvilket
vil vaere behaeftet med en vis grad af usikkerhed. Kapitalandele i dattervirksomheder er beskrevet yderligere i Note 3 Kapitalandele.
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