Arsrapport

.-'/-‘-‘- .
BITTEN &
«“MADS CLAUSENS FEOND

TIL GAVX'FOR DANFOSS

-



© Copyright Bitten & Mads Clausens Fond

Udarbejdet af Bitten & Mads Clausens Fond

Offentliggjort april 2022

Layout: ESSENSEN®

Foto: Danfoss A/S, Peter Bjerke, Steigenberger Alsik Hotel & Spa, Senderborg
Kommune, Imagic, Syddansk Universitet, Kata Fonden, Project Zero Fonden,
Fonden Universe Science Park, Trine Jepsen (s. 55, nederst til hajre)



i\rsrapport 2021

Indhold

01 02

Bitten & Mads Clausens Fond

03

Ledelsesberetning Fondens beretning Arsregnskab
Forord 5 Beretning om BMC Koncernens
. Koncernens aktiviteter 29 regnskab og noter 65
50-4rs jubilzeum 6
o Danfoss Koncernen 30 Moderfondens
Vaekst og udvikling
: o regnskab og noter 112
til gavn for Danfoss 1 Aktivt ejerskab af
. driftsaktiviteter 42 Ledelsespategning 123
Historien 14
Formueforvaltning 47 Den uafhaengige revisors
BMC Koncernens . " .
) ) revisionspategning 124
legale struktur 16 Projekter og uddelinger 51
BMC Koncernens Fondens uddelinger
hoved- og nggletal 17 12021 64
Regnskabsberetning 18
Fondens bestyrelse 22

Generationsskifte
i ejerfamilien 24

Corporate governance 26

Om rapporten

Koncernregnskabet for Bitten & Mads Clausens Fond (BMC
Koncernen) aflaegges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav i Arsregnskabsloven.

BMC Koncernregnskabets elementer

For at imgdekomme behovet hos BMC Koncernens forskellige
interessenter er koncernregnskabets elementer opdelt i tre drlige
publikationer:

1. Arsrapporten 2021 beskriver regnskabsérets finansielle resultater
med fokus pa oplysningskrav i henhold til den regnskabsmaessige
lovgivning.

2. Baeredygtighedsrapport 2021 udger BMC Koncernens afrappor-
tering af BMC Koncernens initiativer indenfor bzeredygtighed og
samfundsansvar.

3. Lovpligtig redeggrelse for god fondsledelse indeholder en
gennemgang af Fondens overholdelse af Anbefalinger for god
Fondsledelse.

Ovennaevnte publikationer udger det samlede koncernregnskab for
Bitten & Mads Clausens Fond og kan, afhaengigt af interesser, laeses
individuelt eller samlet.



Arven efter
Mads Clausen
(1905 - 1966)

Kimen til Danfoss blev lagt pa et loftsvaerelse over Mads Clausens fedegard
naer Nordborg. Her eksperimenterede den unge, ambitigse ingenigr med
ekspansionsventiler til kelesystemer, og da produktionen kom i gang, stifte-
de han Danfoss. Aret var 1933.

Det blev begyndelsen pa en revolution af hele egnen. Fabrikker, boliger og
byer skad op overalt, og pa fa artier forvandlede Nordals sig fra landbrugs-
samfund til industrisamfund.

| dag er Danfoss en global virksomhed med ca. 40.000 ansatte, men respek-
ten og ansvaret for lokalomradet er fortsat dybt indlejret i virksomhedens
DNA.

Siden 1971 har ejerskabet af Danfoss A/S vaeret koncentreret omkring
Bitten & Mads Clausens Fond (Fonden). Den blev stiftet af Mads Clausens
enke, Bitten Clausen, for at sikre Danfoss' fremtid som global virksomhed
med en steerk lokal tilstedevaerelse pa Als og i det sanderjyske.

| 2021 fejrede Fonden sit 50-ars jubileeum som en hyldest til Bitten og Mads
Clausen og det succesfulde generationsskifte af familiens livsvaerk.



Ledelsesberetning

Forord

Kaere laeser

2021 har veeret et travlt og mindevaerdigt ar i Bitten & Mads Clausens Fond. Trods COVID-19
har vi opretholdt et hgjt aktivitetsniveau, og vi har haft anledning til at skue bade frem og
tilbage i tiden.

Farst og fremmest har vi meddelt ejerfamiliens lzenge planlagte generationsskifte i bestyrel-
serne for sdvel Fonden som Danfoss A/S. | 2022 gar stafetten videre til naeste generation af
Clausen-familien.

Pa byggefronten har vi faerdiggjort Kongebrohuset med 28 lejligheder pd havnen i Sender-
borg. Vi har holdt rejsegilde pa et nyt Seniorbofaellesskab og pa eventstedet Sergenten. Vi har
0gsa sat spaden i jorden til det unikke, baeredygtige beboelseshus, Danfoss House.

Desuden har vi intensiveret aktiviteter og investeringer i bl.a. Fonden GOTO Sgnderborg,
Schackenborg Fonden, Kata Fonden og Senderborg Lufthavn. Undervejs har vi jublet over den
Michelinstjerne, som Jesper Koch og hans team har hentet hjem til restauranten Syttende pa
Hotel Alsik — og vi har glaedet os over nyheden om, at Senderborg er udvalgt som veertsby for
verdens vigtigste konference om energieffektivisering i 2022.

12021 har vi ogsa fejret Fondens 50-ars jubilzeum — en stor begivenhed, som vi bl.a. har marke-
ret med festligheder pa havnefronten og gaver til Senderborg Kommune i form af et havne-
bad og en udvidelse af Idraetscentret Skansehallerne.

De to jubileeumsgaver er en del af Fondens mangearige malrettede indsats for at gare Als til et
attraktivt og dynamisk sted at bo, leve, arbejde og besgge som turist.

Fundamentet for den indsats blev skabt af Bitten Clausen, der i 1971 stiftede Fonden og
dermed sikrede fremtiden for Danfoss med udgangspunkt i placeringen pa Als. Fonden er fadt
med en steerk bevidsthed om, at det der styrker livet pa egnen ogsa styrker Danfoss. Dette har
veeret afggrende for Fondens donationer, investeringer og projekter gennem 50 ar.

P4 et halvt drhundrede har Fonden udviklet sig til en af Danmarks starste erhvervsdrivende
fonde, og gennem sin fundats har den et naert forbundet ejerskab af Danfoss A/S. Ejerandelen pa
48% (86% af stemmerne) udger derfor en vaesentlig del af Fondens samlede koncernregnskab.

| Fonden er vi stolte over de resultater, vi har bidraget til i det syd- og senderjyske, og vi ser
frem til at fortsaette arbejdet til gavn for omradet og for Danfoss.

(Rt (Tacfnr

Peter M. Clausen Per Egebak Have
Bestyrelsesformand Fondsdirektar
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50-ars jubileeum

2021 var 50-aret for stiftelsen af Bitten & Mads
Clausens Fond. Det blev bl.a. markeret med en fejring
pa havnefronten, to store gaver til Senderborg
Kommune og en udstilling af udvalgte projekter.

Efterarshimlen var blg, luften var mild og flagene vajede i gaderne,
da Fonden inviterede til jubileeumsfejring pa Senderborgs havne-
front den 29. oktober 2021.

Senderborg byrad, repraesentanter fra ledelsen i Danfoss,
Fondens samarbejdspartnere og davaerende skatteminister
Morten Badskov (S) deltog sammen med mange hundrede
borgere, og der blev budt pa jubileeumskage og forfriskninger
til festlige toner leveret af Danfoss' eget orkester.

Gaver til kommunen
Undervejs overrakte Fondens bestyrelsesformand, Peter M.
Clausen, to jubileeumsgaver til Senderborg Kommune.

Det var dels et helt nyt havnebad, dels en udvidelse af Idrzets-
centret Skansehallerne — to projekter, der vil blive gennemfeort i
det offentlig-private samarbejde, som Fonden, kommunen og en
lang raekke aktarer har udviklet gennem mange ar.

Udstilling, geestebog og jubilaeumsskrift

Bade far og efter fejringen kunne borgere og besggende pa
havnefronten langs Alssund opleve en udstilling med illustrationer
af nogle af de projekter, som Fonden har stgttet igennem de sidste
50 ar. Alle illustrationer havde QR-koder til en virtuel geestebog,
hvor man kunne sende en hilsen til Fonden i anledning af jubilaeet.

Fonden udgav ogsa et jubileeumsskrift, der fortaeller historien
og praesenterer de personer, begivenheder og projekter, der har

preeget Fonden i et halvt arhundrede.

Se billeder fra dagen pa nzeste side >

Bitten & Mads Clausens Fond







50-ars jubileeum
Bitten & Mads Clausens Fond
1971 - 2021









Ledelsesberetning

Vaekst og udvikling til

gavn for Danfoss

Lillejuleaften 1971 blev Bitten & Mads Clausens Fond stiftet af Bitten Clausen.
Hun donerede sine aktier til Fonden, der dermed fik aktiemajoriteten i Danfoss,
og hun var personligt med til at fastlaegge hovedformalet i fundatsen: At vaere

til gavn for Danfoss.

Fondens stiftelse skabte klarhed om det fremtidige ejer-
skab af Danfoss, og den sikrede virksomhedens fortsatte
vaekst og udvikling med udgangspunkt i placeringen pa
Als. | dag - et halvt drhundrede senere — er Fonden en af
Danmarks starste erhvervsdrivende fonde.

Gennem drene har Fonden udviklet sig fra fokuseret ejer-
skabsfond med f& uddelinger til aktiv investor og drivkraft i
projekter, der direkte og indirekte gavner Danfoss.

| perioden 1971 - 2021 har Fonden bidraget til udviklin-
gen af Senderjylland med over 2 mia. kr. Hovedparten af
belgbet er tilfart omradet efter 2004, hvor den sdkaldte
Monitorrapport kastede lys over udfordringer og styrke-
positioner i landsdelen.

Monitorrapporten blev et markant vendepunkt for Fonden.

Den skabte et nyt fokus og har mere end noget andet haft
indflydelse pa Fondens prioriteringer, investeringer og
uddelingspolitik.

Sonderjylland pa en braendende platform
Historien om Monitorrapporten begynder ved artusinde-
skiftet, hvor stagnation og tilbagegang preegede lands-
delen. Arbejdslgsheden steg, de unge flyttede veek, og
uddannelsesniveauet var lavt. Senderjylland befandt sig
reelt pa en braendende platform.

Situationen skabte bekymring blandt politikere og
erhvervsfolk i hele regionen, og der opstod en kollektiv

erkendelse af, at der ikke var tid til at vente pa hjeelp udefra.

Lokale kraefter matte selv gribe roret for at komme fri af
skaerene og saette en ny kurs.

Derfor ivaerksatte Fonden en omfattende analyse af
regionens erhvervsstruktur. Den blev gennemfart af den

»Danfoss er i kraft af sin storrelse og eksport af
overordentlig betydning for hele landets beskaef-
tigelse og for valutaindtjeningen. Af endnu sterre
betydning er Danfoss for landsdelen og Als, men
allermest betyder Danfoss for alle de ansatte, nar
der er sikret en sund udvikling for Danfoss. Alt
dette gor det til en veeldig interessant og spaen-
dende opgave, men samtidig ogsa til en forplig-
tende byrde at eje og lede sa stor en virksomhed.
Nu er det forholdsvist let at gare sig klart, at det
pa leengere sigt ikke kan og ikke bgr veere en ren
familiesag at klare disse opgaver.«

Bitten Clausen, enke efter Mads Clausen og stifter af Bitten &
Mads Clausens Fond (Jydske Tidende 24. december 1971)

amerikanske konsulentvirksomhed Monitor Group, som
dengang var verdens fgrende inden for klyngeforskning og
havde den anerkendte forsker og professor Michael Porter
i spidsen.

Resultatet af analysen kom i 2004, og det dystre billede

af en landsdel pa deroute blev bekraeftet. Faktisk stod det
veerre til, end de fleste havde troet, men nu var der konkre-
te kendsgerninger at forholde sig til.

En evidensbaseret vej til veekst og udvikling
Med et tidsperspektiv pa 35 ar gav Monitorrapporten
ingen snuptagslasninger, men den tegnede til gengaeld
et tydeligt billede af de indsatser og synergier, der kunne
andre kursen i den sgnderjyske region.

11
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Bitten & Mads Clausens Fond

Vaekstomrader og rammevilkar i Monitorrapporten

RAMMEVILKAR A
UDDANNELSE

Udnyttelse af eksisterende
styrkepositioner

2
AN

RAMMEVILKAR C
TILTRAKNINGSKRAFT

A Monitorrapporten fra 2004 afdaekkede de komplekse
sammenhange mellem pa den ene side vaekst, klynge-
udvikling og styrkepositioner i omradet, og pa den anden
side de rammevilkar, det var ngdvendigt at styrke for at
vende den negative udvikling i den sgnderjyske landsdel.

Anbefalingerne 1 i forlzengelse af Fondens fundats og
malsaetning om at virke til gavn for Danfoss, herunder at
understatte beskzeftigelse og udvikling i Senderjylland, og
siden har Monitorrapporten fungeret som et kompas for
Fondens lokalt orienterede og strategiske indsats.

| et offentlig-privat partnerskab med Senderborg Kommu-
ne har Fonden transformeret de strukturelle forslag i rap-
porten til konkrete handlinger og fyrtarne, som politikere,
erhvervsliv og borgere kan std sammen om. Det er projek-
ter som ProjectZero, Byens Havn og Senderborg Lufthavn.
Dertil kommer de mange donationer, investeringer og
projekter, som Fonden har bidraget med gennem drene.

Udvikling af under-
repraesenterede brancher

Nye teknologier

Iveerksaetteri

M=

RAMMEVILKAR B
KOORDINERING
0G SAMARBEJDE

!

RAMMEVILKAR D
MARKEDSF@RING

Indtil videre har Fonden isaer lagt krzefter i tre af de fire
rammevilkar fra Monitorrapporten - dvs. Uddannelse,
Koordinering og Samarbejde samt Tiltreekningskraft.

Med stiftelsen af Fonden GOTO Sgnderborg bliver det fjerde
rammevilkar - Markedsforing - koblet pa lokomotivet.

Fokus pa markedsfgring af omradet

Den feelles malrettede indsats har vendt udviklingen. | dag
er Spnderborg et moderne, baeredygtigt og internationalt
orienteret byomrade med dynamik og udvikling. Der er
stadig mere at g@re, men godt begyndt er halvt fuldendt,
0g ogsa fremadrettet gnsker Fonden at bidrage aktivt til at
fastholde og forbedre rammebetingelserne i det syd- og
senderjyske. Seerligt det fierde rammevilkdr — Markedsfering
—vil der veere @get fokus pa med stiftelsen af Fonden GOTO
Senderborg, der skal markedsfgre hele omradet.

Laes mere om Monitorrapporten og fa hele historien
om Fonden i jubileeumsskriftet pa www.bmcfond.dk.



Monitorrapporten blev startskuddet for Fondens
systematiske indsats for at skabe vaekst og udvikling pa

Als og i det sgnderjyske omrdde. | dag er fremtidsudsigterne

langt lysere, end mange dengang turde habe pa.

Gron vaekst og
teknologi

Ca. 100

virksomheder i Senderborg-
omradet er specialiserede
inden for energiteknologi.

Ca. 60 %

af industrien beskaeftiger
sig med grenne lgsninger.

Ca. 6.000

arbejdspladser er inden for
energieffektivisering
0g gron vaekst.

Turisme

Internationalt
universitet

Syddansk Universitet
i Senderborg har over

1.000

studerende fra mere
end 50 lande.

| 2021 havde universitetet en
stigning i ansggertallet pa

10 %

i forhold til 2020.

Ledelsesberetning

o

En klimaneutral
kommune

Kommunens mal er at veere
CO2-neutral i

2029

Siden 2007 er CO»-
udledningen i kommunen
nedbragt med

51,7 %

| perioden 2007-2019 har
omradets virksomheder
seenket energiforbruget med

23,3 %

Nationalt er tallet 2,2%

Borgen Shopping

2021

2431.793
bespgende

13
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Historien

1933

Mads Clausen stifter Dansk Kgleauto-
matik- og Apparat-Fabrik. Produktio-

nen af ekspansionsventiler foregar pa
loftet over foraeldrenes gard i Elsmark
ved Nordborg. De forste syv ar lance-
rer han 40 produkter.

Virksomheden fejrer 10-ars jubileeum
med 179 ansatte. Produktionen er nu
flyttet ned i foraeldrenes baghave, og
forhandlernettet i udlandet vokser. |
1946 zendres navnet til Danfoss.

Bitten & Mads Clausens Fond

1958

L BT
3.000 medarbejdere fejrer Danfoss'
25-ars jubileeum, og virksomhedens
internationale aktiviteter vokser.

Danfoss indvier sit nye 12-etagers
hovedkvarter i Nordborg. Mads
Clausen har indtil da styret virksom-
heden fra sit gamle drengevzerelse pa
fedegarden.

Mads Clausen dgr, 60 ar gammel.
Bitten Clausen bliver en af verdens
forste, kvindelige bestyrelsesfor-
maend, da hun indtager posten i
Danfoss A/S. Virksomheden har 7.100
medarbejdere verden over.

1999

Peter M. Clausen aflgser sin mor,
Bitten Clausen, som bestyrelses-
formand for Fonden.

Danfoss fejrer 50-ars jubileeum. Kon-
cernen omsaetter for mere end 3,3
mia. kr. og har 11.500 ansatte globalt.

14

Bitten Clausen stifter Bitten & Mads
Clausens Fond og indtraeder som be-
styrelsesformand. Fondens primaere
fokus er ejerskabet og at stotte op
om Danfoss i et og alt. Koncernen har
rundet 1 mia. kr. i omsaetning.

Fundatsen andres, sa Fondens formal
- "Til gavn for Danfoss” - ogsa favner
aktiviteter, der kan bevare og styrke
beskeeftigelsen i Senderjylland og
Danmark.



2004

Fonden far udarbejdet Monitorrap-
porten — en omfattende analyse af
regionens styrker og svagheder. Den
bliver definerende for Fondens priori-
teringer, investeringer og uddelinger.

2009

Danfoss Universe (nu Universe Scien-
ce Park) abner og bliver Fondens
forste signaturprojekt.

2016

Ledelsesberetning

Senderborg Kommune og Fonden gar
sammen om at skabe Byens Havn —en
levende, baeredygtig bydel med arki-
tektur i verdensklasse. Stjernearkitekten
Frank Gehry bliver bedt om at udforme
en masterplan. Den er i dag realiseret.

2019

Per Egebaek Have tiltreeder som
Fondens forste direktor.

Bitten Clausen dgr, 103 ar gammel.

Steigenberger Alsik Hotel & Spa
abner. Det er Fondens hidtil starste
investering.

Fondens projekter vokser markant

i storrelse og aktivitet. For at sikre
mal og retning supplerer Fonden sin
strategi med et nyt fokusomrade:
Aktivt ejerskab af driftsaktiviteter.

Danfoss overtager Eatons hydrau-
likforretning og bliver en af verdens
forende pa markedet for mobil- og
industrihydraulik. Danfoss har nu
40.000 medarbejdere og 95 fabrikker.

Fonden fejrer 50-ars jubilzeum som
en af Danmarks sterste erhvervsdri-
vende fonde. Ejerfamilien annoncerer
et leenge planlagt generationsskifte.

15
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BMC Koncernens
legale struktur

Bitten & Mads Clausens Fond Koncernen handterer sine forretningsaktiviteter
via en raekke selskaber under Fonden, hvor ejerskabet af Danfoss A/S er det
vaesentligste forretningsomrdde. Derudover har Fonden — direkte eller indirekte
- ejerandele i en raekke projektselskaber, der driver Fondens aktiviteter. Fondens
uddelingsaktivitet varetages direkte fra Fonden til en reekke modtagere.

Bitten & Mads Clausens Fond

Selskaber uden

majoritetsindflydelse
(Ejerandel)

Selskaber med

majoritetsindflydelse
(Ejerandel / Antal medarbejdere)

Nordborg Feriepark Holding A/S

Danfoss A/S
(48% / 40.043 ansatte) (30%)
B&MC Holding, Nordborg A/S CIE Ejendomsselskab P/S
(50%)

(100%)

PFA-BMC Seniorboliger P/S

BMC Invest A/S
(30%)

(100%)

P/S Borgen shopping

BMC Ejendomme A/S
(20%)

(100% / 1 ansat)

BMC Videnshuset A/S
(100%)

BMC Aviation A/S
(100%)

Alsik A/S
(100% / 245 ansatte)

Alsik Estate P/S
(100%)

Danfoss Historical Center A/S
(100% / 1 ansat)

Senderborg Lufthavn A/S
(50,1% / 30 ansatte)

En fuldstaendig selskabsoversigt findes i note 28.
Antal ansatte er opgjort ved arets udgang.

16
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BMC Koncernens
hoved- og nagletal

mio. kr. 2017 2018 2019 2020 2021
Resultatopggrelse
Nettoomsaetning 43.345 45455 46.966 43.543 56.282
Resultat af primeer drift for resultat fra Ass/JV, af- og nedskrivninger (EBITDA) samt
andre driftsindteegter og -omkostninger 6.835 6.875 7.539 7457 9.130
Resultat af primaer drift for resultat fra Ass/JV samt af- og nedskrivninger (EBITDA) 6.525 6.848 7.530 7.078 9430
Resultat af primaer drift for resultat fra Ass/JV og gevinst, tab og afskrivninger
relateret til opkeb (EBITA) 5.267 5331 5617 5313 6.987
Resultat af primeer drift (EBIT) 4.754 4.754 5.045 4613 6.301
Finansielle poster, netto -354 -342 -185 -303 -413
Resultat for skat 4.400 4412 4.860 4310 5.888
Arets resultat 3.282 3.378 3.693 3.260 4.543
Balance
Langfristede aktiver i alt 29.777 31479 34.046 32,657 51.294
Aktiver i alt 42.787 46.077 48.729 50.315 76.291
Egenkapital i alt 19.307 21.734 24.352 25.034 30.138
Nettorentebaerende geeld 8.010 7.354 7.905 4.404 20.019
Pengestromsopggrelse
Pengestrem fra driftsaktivitet 5517 5.130 5.680 5.839 6.325
Pengestrom fra investeringsaktivitet -3.250 -3.302 -3.177 -1.292 -20.373
heraf keb/salg af materielle anleegsaktiver -1.837 -2.040 -1.984 -1.441 -2.500
heraf kob/salg af dattervirksomheder og aktiviteter -764 653 -1.045 -35 -18.019
heraf kb af veerdipapirer, gvrige kapitalandele og udlan -170 -1.429 237 612 495
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -2.487 -1.445 -2.079 -989 11.517
Frit operationelt cash flow 4.446 4.045 4389 5.104 4.956
Frit operationelt cash flow efter finansielle poster og skat 3.045 2514 3.121 3.540 3.024
Frit cash flow 2244 1.803 2077 4114 -14.499
Nagletal
Vaekst malt i lokal valuta (%) 12 7 1 -6 31
EBITDA margin fer andre driftsindteegter og -omkostninger (%) 15,8 15,1 16,1 171 16,2
EBITDA margin (%) 151 151 16,0 16,3 16,8
EBITA margin (%) 12,2 11,7 12,0 12,2 124
EBIT margin (%) 11,0 10,5 10,7 10,6 11,2
Afkast pa investeret kapital (ROIC) (%) 17,7 17,0 16,5 14,8 15,5
Afkast pa investeret kapital (ROIC) efter skat (%) 12,9 12,7 12,2 11,0 11,9
Egenkapitalens forrentning (%) 17,2 14,6 13,5 114 14,3
Soliditetsgrad (%) 45,1 47,2 50,0 49,8 39,5
Geeld/egenkapital (finansiel gearing) (%) 41,5 33,8 32,5 17,6 66,4
Nettorentebaerende geeld/EBITDA 1,2 1,1 1,0 0,6 2,1

Nagletallene er defineret i Note 27.
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Bitten & Mads Clausens Fond

Regnskabsberetning

Fondsoplysninger

Bitten & Mads Clausens Fond er en dansk erhvervsdrivende
fond registreret hos Erhvervsstyrelsen under CVR. nr. 41

81 56 12. Fonden arbejder selvstaendigt og uafhaengigt

af andre hensyn end de, der indgdr i Fondens formals-
bestemmelse.

Fonden blev stiftet den 23. december 1971 af Bitten Clau-
sen. Stiftelsen var led i et generationsskifte i Danfoss A/S
med den hensigt at statte op om Danfoss A/S i ét og alt. |
forbindelse med stiftelsen overdrog Bitten Clausen 50% af
aktiekapitalen i Danfoss A/S til Fonden. Fonden besidder
A-aktier og dermed ca. 86% af stemmerne.

Fundats / Formal

Fondens fundats blev udarbejdet af Bitten Clausen ved
Fondens stiftelse i 1971. Fundatsen beskriver Fondens
formal, kapitalforhold, sammensaetning og valg af
bestyrelse samt forvaltning af Fondens midler.

Fondens hovedformal er at stgtte Danfoss A/S i ét og alt,
sdledes at virksomheden sikres en gkonomisk sund og
konkurrencedygtig udvikling. Dette forvaltes via Fondens
besiddelse af aktier i Danfoss A/S. Derudover bruger Fon-
den sin indflydelse som aktionaer i forbindelse med valg af
bestyrelsesmedlemmer i Danfoss A/S.
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Safremt Fondens hovedformal er opnéet, kan Fonden veel-
ge at stotte Danfoss A/S indirekte ved initiativer indenfor
tre uddelingsspor: Forskning og uddannelse, Naeromrader
og lokalsamfund samt Baeredygtighed. Da Fonden ikke kan
anseges, udvaelger Fondens bestyrelse entydigt de initiati-
ver, der gnskes stattet efter fastlagte principper.

Grundkapital / Kapitalforhold

Fonden har en grundkapital pd nom. 400 mio. kr. A-aktier
i Danfoss A/S med en historisk kostpris pa 140,5 mio. kr.
Markedsvaerdien af Fondens grundkapital kan opgeres til
42,9 mia. kr. ved anvendelse af den beregnede markeds-
veerdi af Danfoss A/S-aktien.

Herudover har Fonden en radighedskapital bestdende af
B-aktier i Danfoss A/S samt evrige investeringer, der inve-
steres i overensstemmelse med Fondens investeringsstra-
tegi. Den samlede radighedskapital kan opgeres til 9,9 mia.
kr. ved udgangen af 2021.

P4 generalforsamlingen i Danfoss A/S i 2022 forventes et
udbytte pa 1,4 mia. kr,, hvor Fonden vil modtage 676,1 mio.
kr, svarende til en ejerandel pa 48%. Bestyrelsen fordeler
hvert ar det modtagne udbytte fra Danfoss A/S til de bud-
getterede aktivitetsspor, der planlaegges i Fonden.



Ledelsesberetning

Bitten & Mads Clausens Fond
Bestyrelse

Investeringskomité

Administration

Uddelingskomité

1 2

Aktivt ejerskab af Governance
Danfoss A/S forhold

Afholde arlige familie-
aktionaermeder

Sikre kontinuitet og
langsigtet ejerskab
af Danfoss

Definere preemissen
for aktivt ejerskab

Strategiske forhold

Fonden arbejder med et rullende firedrigt perspektiv. Hvert
kvartal godkender bestyrelsen fremskrivningen af Fondens
fem strategiske spor og forholder sig dermed til Fondens
samlede gkonomi, inden der disponeres midler til investe-
ringer, uddelinger og projektportefalje.

Fondens fem strategiske spor:

1. Aktivt ejerskab af Danfoss A/S

Med 86% af stemmerne har Fonden en bestemmende
indflydelse i Danfoss A/S og deltager bl.a. ved udveelgelsen
af bestyrelsesmedlemmer til virksomheden. Dette forhold
er reguleret i Fondens fundats og er forankret i et formelt
defineret aktivt ejerskab.

2. Governance forhold

Fonden faciliterer et aktionaerforum med bl.a. to arlige
mader, hvor alle familieaktionaerer i Danfoss A/S bliver
holdt orienteret om forretningen og om Fondens avrige
aktiviteter.

3. Aktivt ejerskab af driftsaktiviteter

Flere af Fondens projekter drives som selvstaendige juridiske
enheder. Fonden deltager aktivt i bestyrelserne for at sikre
overensstemmelse med Fondens formal og for at sikre kva-

3

Aktivt ejerskab af
driftsaktiviteter

Udvikle og modne nye
driftsmaessige tiltag

Definere praemissen
for aktivt ejerskab

Sikre governance og
kompetencer

4 5

Formue-
forvaltning

Projekter og
Uddelinger

Sikre finansielt Tre uddelingsspor:

beredskab til Fondens

A. Forskni
aktiviteter orskning og

uddannelse

B. Neeromrader og
lokalsamfund

C. Baeredygtighed

lificerede bestyrelser med de rette kompetencer til at styre
drift og risiko i de driftsrelaterede datterselskaber.

4. Formueforvaltning

Fondens likvide radighedskapital bliver forvaltet af en Inve-
steringskomité i henhold til den investeringsstrategi, som
bestyrelsen har godkendt.

De senere dr er formueforvaltningen udvidet til at omfatte
ejendomsinvesteringer i Senderborg, hvor ejendomsudvik-
ling og medejerskab har kraevet en mere aktiv involvering
fra Fondens side.

5. Projekter og uddelinger

Fonden kan ikke ans@ges. Fondsbestyrelsen vaelger selv
de initiativer, den gnsker at stgtte. Uddelingspolitikken er
praeciseret i tre overordnede spor, der i trad med Fondens
fundats knytter sig til Danfoss' geografiske placeringer og
forretningsfokus. De tre uddelingsspor er A) Forskning og
uddannelse, B) Naeeromrdde og lokalsamfund og C) Baere-
dygtighed.
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Arsrapport Bitten & Mads Clausens Fond

A Fondens hovedkontor i Videnshuset
pa Senderborgs havnefront.




Koncernregnskab for
Bitten & Mads Clausens Fond

Fonden aflaegger arsrapport efter IFRS som godkendt af EU
og danske oplysningskrav i Arsregnskabsloven, da Fondens
starste datterselskab — Danfoss A/S — 0gsa afleegger dars-
rapport efter IFRS.

BMC Koncernens hoved- og nggletal

1 2021 havde Bitten & Mads Clausens Fond Koncernen
(BMC Koncernen) en nettoomsaetning pa 56.282 mio. kr.
mod 43.543 mio. i 2020, svarende til en stigning pa 29%.

Resultat for skat blev pa 5.888 mio. kr. mod 4.310 mio. dret
for, mens drets resultat blev pd 4.313 mio. kr. mod 3.260
mio. i 2020. Fonden uddelte netto 129 mio. kr.i 2021 mod
102 mio. sidste ar. Ved udgangen af 2021 udgjorde den
nettorentebaerende gaeld 20.019 mio. kr. svarende til 2,1 X
EBITDA. Egenkapitalen var ved udgangen af 2021 pa 30.138
mio. kr. mod 25.034 mio. ved udgangen af 2020. Egenkapi-
talen pa 30.138 mio. kr. svarer til en soliditetsgrad pa 39,5%
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 dr og finder sted
pa Fondens arsmade i april, hvor koncernregnskabet ogsa
bliver behandlet.

PricewaterhouseCoopers statsautoriseret revisionspartner-
selskab blev i 2021 genvalgt som BMC Koncernens revisor.

Forventninger til 2022

BMC Koncernens forventninger til 2022 er i vaesentlig grad
baseret pa de udmeldte forventninger fra Danfoss A/S.
BMC Koncernen vil i 2022 fortsat have fokus pa at sikre en
profitabel vaekst og samtidig opretholde et hgjt investe-
ringsniveau i kerneforretningerne, i nye digitale og elektri-
ske lgsninger samt i baeredygtighed.

BMC Koncernen forventer at kunne udvide eller fastholde
sine markedsandele. Forventningerne inkluderer et fuldt
ars ejerskab af Eatons hydraulikforretning. | 2022 forventes
en omsaetning i intervallet 65-73 mia. kr. for hele dret samt
en EBITA-margin i intervallet 11,4%-12,9% efter fortsatte
investeringer i udviklingen af nye produkter og lasninger.
Den forventede vaekst og profitabilitet er athaengig af,

Ledelsesberetning

hvordan pandemien, situationen i @steuropa, udfordrin-
gerne i de globale forsyningskaeder samt de nuvaerende
staerke vaekstrater i verdensgkonomien udvikler sig.

BMC Koncernen har forpligtet sig til at gere sine fabrikker i
hele verden COz-neutrale senest i 2030.

BMC Koncernen forventer fortsat at gere energiforbruget

i det 250.000 m? store Danfoss hovedkvarter i Nordborg
CO2-neutralt i 2022. Dette sker ved hjeelp af gren el og var-
me fra COz2-neutrale fijernvarmesystemer. Desuden installe-
res varmepumper, og der genbruges overskudsvarme fra
datacentre, bygninger og processer — med andre ord ved
at anvende BMC Koncernens egne produkter og lgsninger.

BMC Koncernen fortsaetter desuden arbejdet med at lgfte
andelen af kvindelige ledere til at udgaere 30% i 2025.12021
havde BMC Koncernen en andel af kvindelige ledere pa
20% globalt. BMC Koncernen arbejder med mangfoldighed
og inklusion i alle teams og defineret inden for felgende
dimensioner: Alder, ken, nationalitet, forskellige baggrunde
og individuelle karakteristika.

Fondens uddelinger forventes i 2022 at ligge pa niveau
med uddelingerne i 2021. Fondens bestyrelse har fastlagt
en uddelingsramme for 2022 pa 130 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter balancedagen udbrudt krig i Ukraine, og inter-
nationale sanktioner er indfert mod Rusland. Koncernen er
eksponeret med et salg pa 4% af den samlede omsaetning
til disse to lande. Som fglge af dette er usikkerheden om-
kring forventningerne til fremtiden forgget.

Danfoss A/S indgik den 29. marts 2022 en aftale med ejer-
ne af Semikron International GmbH om sammenlaegning
af forretningerne Semikron International og Danfoss Silicon
Power. Den samlede forretning vil vaere ejet af et dansk
holding selskab, hvoraf Danfoss A/S vil eje aktiemajoriteten.
Semikron International og Danfoss Silicon Power er
specialiseret indenfor power semiconductor moduler.

Den samlede forretning vil hedde SEMIKRON-Danfoss og
vil have ca. 3.500 medarbejdere. Transaktionen er underlagt
seedvanlige betingelser og myndighedsgodkendelser og
forventes afsluttet senest i 3. kvartal 2022,
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Fondens
bestyrelse

Peter M.
Clausen

Formand for bestyrelsen
(A-medlem), formand siden 1999

Tiltradt 1981
Fodt 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

Stilling
- Formand, Bitten & Mads Clausens
Fond

Uddannelse
« B.Sc. Senderborg Teknikum

Bestyrelseshverv, Formand
« Clausen Controls A/S

« Alsik A/S

« Alsik Estate P/S

« Clausen Group ApS

« iTOOLS ApS

« AgSep A/S

« PP Energy ApS

Bestyrelsesmedlem

« Fabrikant Mads Clausens Fond

- Nordborg Feriepark Holding A/S
« Senderborg Lufthavn A/S

« MiniBOOSTER Hydraulics A/S

« Mads Clausen Instituttet

« SwipBox A/S

- Inrotech A/S

« PP Techniqg A/S

Ejerandele i Fondens
dattervirksomheder
Ejer aktier i Danfoss A/S

Marianne Philip

Nzestformand for bestyrelsen
(B-medlem)

Tiltradt 2014
Fodt 1957
Bosiddende Kobenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer

- Erfaring med erhvervsjuridiske
forhold, herunder selskabsretlige
og fondsretlige emner, finansielle
og kapitalmarkedsforhold samt
corporate governance

« Erfaring med ledelse og arbejde i
bestyrelser

Stilling

- Advokat, Partner i Kromann
Reumert siden 1987

« Formand for Komitéen for God
Fondsledelse

« Adj. Professor, CBS

Uddannelse

« Cand. jur.

« LL.M, Duke University, USA

« Advokat med mederet for
Hojesteret

Bestyrelseshverv, Formand

« Gerda & Victor B Strands Fond
(Toms Gruppens Fond)

« Gerda & Victor B Strand Holding A/S

« Bestyrelsesforeningens Center for
Cyberkompetencer A/S

- Nordea Invest, Nordea Invest
Bolig, Nordea Invest Engros,
Nordea Invest Kommune

« Copenhagen Capacity Fonden

Naestformand

« Norli Pension Livsforsikring A/S

« Novo Nordisk Fonden

« Biolnnovation Institute Fonden og
Bl Holdings A/S

« LIFE Fonden og LIFE A/S

« Nordea Funds OY

Bestyrelsesmedlem

- Codan A/S

« Codan Forsikring A/S

« Brenntag Nordic A/S

« Kirsten og Peter Bangs Fond

« Axcelfuture

- Aktieselskabet af 1. januar 1987

« Nordic I& DK ApS

« Chopin Forsikring A/S

« Scandi JV Co ApS

« Forsikringsselskabet Alm. Brand
Liv og Pension A/S

@vrige ledelseshverv

« Formand for Nominerings- og
vederlagsudvalget hos Codan A/S
og Codan Forsikring A/S

+ Medlem af Codan A/S og Codan
Forsikring A/S Audit & Risk
Committee

« Formand for Nordea Funds OYs
Corporate Governance Committee

Mads Clausen

Medlem af bestyrelsen
(A-medlem)

Tiltradt 2015
Fodt 1984
Bosiddende Kgbenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer

« Erfaring indenfor teknologiud-
vikling, kommercialisering af ny
teknologi, finansiering, M&A samt
virksomhedsledelse

Stilling

« Bestyrelsesformand, Applied
Biomimetic Inc.

« Bestyrelsesformand, MC2
Therapeutics A/S

Uddannelse

- Master of Business Administration,
London Business School

« Master of Science, Biotechnology,
Johns Hopkins University

- Civilingenigr, Danmarks Tekniske
Universitet

Ejerandele i Fondens datter-
virksomheder
Ejer aktier i Danfoss A/S

Bitten & Mads Clausens Fond

Jens Martin
Skibsted

Medlem af bestyrelsen
(A-medlem)

Tiltradt 2012
Fodt 1970
Bosiddende Kgbenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer
« Brand Building, Entrepreneurship,
Design Management

Stilling
« Partner, VB, Manyone

Uddannelse

- Master, Cross Media Communica-
tion, Kebenhavns Universitet

« PM pro. degree, Project Manage-
ment, UC Berkely

- Bachelor i filosofi, Kebenhavns
Universitet

- Instrukterassistent, Elektoniske
medier, ESEC

Betyrelseshverv, Formand
« Skibsted Industrial Design

Bestyrelsesmedlem
- Biomega (EV partnership)
- Manyone

@vrige ledelseshverv

« World Economic Forum Global
Future Council on Urban Mobility
Transitions

« Advisory board, Det Digitale
Etikkompas, Dansk Design Center,
Dansk Industri og Industriens
Fond

Ejerandele i Fondens
dattervirksomheder
Ejer aktier i Danfoss A/S

Jens Bjerg
Sgrensen

Medlem af bestyrelsen
(B-medlem)

Tiltradt 2019
Fodt 1957
Bosiddende Aarhus, Danmark

Saerlige kompetencer

« Kompetencer indenfor strategi,
M&A, portefaljestyring og drifts-
gkonomi

- Erfaring med styring af global
koncern samt arbejdet i en
bersnoteret virksomhed

Stilling
- CEO, Aktieselskabet Schouw & Co

Uddannelse

- Akademigkonom fra Niels Brocks
Handelsakademi

« HD i afsaetningsekonomi fra
Handelshgjskolen i Kebenhavn

« |EP (Insead Executive Programme)
fra Insead i Frankrig

Bestyrelseshverv, Formand

« Alba Ejendomme A/S

« BioMar Group A/S

« Borg Automotive A/S

- F.Salling Holding A/S og F. Salling
Invest A/S

« GPV International A/S

« HydraSpecma A/S

« Kgbmand Herman Sallings Fond

« A Kirk A/S

Naestformand

« Salling Group A/S

- Fibertex Nonwovens A/S og
Fibertex Personal Care A/S

« Danfoss A/S

Bestyrelsesmedlem

- Per Aarsleff Holding A/S

- Kebmand Herman Sallings
Mindefond

- Aida A/S

- Ejendomsselskabet FIMJ A/S

- EMJA/S

@vrige ledelseshverv

- Direkter i Jens Bjerg Serensen,
Datterholding 1 ApS

- Direktor i Jens Bjerg Serensen
Holding ApS



Jens Peter Toft

Medlem af bestyrelsen
(B-medlem)

Tiltradt 2009
Fodt 1954
Bosiddende Kabenhavn, Danmark

Saerlige kompetencer

« Erfaring med generel ledelses- og
bestyrelsesarbejde

- Ekspertise indenfor finansiering og
M&A

Stilling

« Direkter, Selskabet af
11. december 2008 ApS

- Direkter Toft Advice ApS

Tidligere stillinger

- Executive Vice President and
Global Head of Corporate Finance,
Danske Bank

Bestyrelseshverv, Formand
« Fonden af 4. December 2001
« MipSalusHolding ApS

+ MipSalus ApS

Naestformand
+ M. Goldschmidt Holding A/S

Bestyrelsesmedlem

« Danske Invest

« Danske Invest Select

« Profil Invest

« Danske Invest Index

« Kapitalforeningen Danske Invest
Institutional

« AP Invest Kapitalforening

- Civilingenigr N.T. Rasmussens
Fond

« Enid Ingemanns Fond

« Fondet for Dansk Norsk Samarbejde

« Dansk Veekstkapital 1 K/S

« Dansk Veekstkapital Il
Komplementar ApS

« Tre datterselskaber af
M. Goldschmidt Holding A/S

« Dagrofa ApS

« Mahia 17 ApS

« Selskabet af 11. december
2008 ApS

+ Ragna Lemkow f. Kongsteds
Familielegat

@vrige ledelseshverv

+ Medlem af Investeringskomitéen i
GRO Capital |

+ Medlem af investeringskomitéen i
Dansk Vaekstkapital Il

Lars Guldborg

Medarbejdervalgt medlem
af bestyrelsen

Tiltradt 2018
Fodt 1963
Bosiddende Augustenborg, Danmark

Stilling

« Fagleert tillidsmand Dansk Metal
— sekretaer og bogholder i
Danfoss Medarbejderfond

Uddannelse

« Sales Assistant

+ Automation Technician

« Academy Profession Degree
in Innovation, Production, and
Production optimization (IPP)

« Academy Profession Degree in
Leadership & Management

« Certified Six Sigma Green Belt

Tillidshverv
« Fagleert tillidsmand (Dansk Metal),
Danfoss Power Solutions

Bestyrelsesmedlem

+ Medarbejdervalgt bestyrelses-
medlem, Danfoss Power Solutions
ApS

+ Bestyrelsesmedlem i Danfoss
koncernklub

« Bestyrelsesmedlem i Klub2000,
Danfoss Power Solutions

Malene Rudebeck
Olsen

Medarbejdervalgt medlem
af bestyrelsen

Tiltradt 2018
Fodt 1982
Bosiddende Sonderborg, Danmark

Stilling
« Project Manager

Uddannelse

« Produktionsingenier, Ingeniorhgj-
skolen Odense Teknikum

« HD, Organisation og Ledelse,
Syddansk Universitet

Bestyrelseshverv, naestformand
« Ingenigrgruppen pa Danfoss

Bestyrelsesmedlem
« Danfoss Power Electronics

Morten Hansen

Medarbejdervalgt medlem
af bestyrelsen

Tiltradt 2018
Fodt 1978
Bosiddende Nordborg, Danmark

Saerlige kompetencer
« Repraesentant for medarbejdere i
Danfoss

Stilling
« Feelles tillidsrepraesentant

Tillidshverv
- Formand og administrator,
FerieFonden Danfoss

Bestyrelsesmedlem

« Danfoss Medarbejderfond

- Lokalradet i Arbejdernes
Landsbank

Ledelsesberetning

Fondens
direktion

N

o) |

i

Per Egebaek Have

Administrerende direktor

Tiltradt 2009
Fodt 1957
Bosiddende Senderborg, Danmark

Bestyrelseshverv, Formand
« Linak Fonden

« Senderborg Lufthavn A/S

« Nordic Compound A/S

Naestformand
« Schackenborg Fonden

Bestyrelsesmedlem

« Linak Holding A/S

« Linak A/S

- Kata Fonden

- Nordborg Ferieresort A/S

« Schackenborg Landbrug A/S
« Syddansk Universitet

« FeerchFonden

« Realdania

- Fonden Universe Science Park
« Fondenes Videnscenter

Definition af medlemstyper

A-medlem

A-medlemmer er valgt blandt descendenter
efter Bitten og Mads Clausen

B-medlem

B-medlemmer er valgt udenfor

descendentkredsen
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Generationsskifte i
ejerfamilien

Som meddelt den 26. marts 2021 vil Bitten & Mads Clausens Fond samt Danfoss A/S
gennemfare et velplanlagt generationsskifte af repraesentanterne for familieejerskabet i
2022. Efter drtiers passionerede bidrag til Danfoss og Fonden vil Jergen Mads Clausen fra
Danfoss A/S og Peter Mads Clausen fra Bitten & Mads Clausens Fond give stafetten videre
til naeste generation af familien.

Denne &ndring understreger Clausen-familiens histori- Tidspunktet for denne andring er vigtig, da Danfoss —

ske band og tilknytning til Danfoss A/S og Bitten & Mads aktivt stettet af Fonden — investerer kraftigt for at sikre
Clausens Fond, som i 2021 kunne fejre 50 ars jubileeum. fremtidig vaekst og udvikling og dermed etablere en staerk
/Andringen sikrer fortsat stabilitet i driften af Danfoss og global markedsposition.

Fonden. Clausen-familien er dybt engageret i at fortszette

det teette og tillidsfulde samarbejde med bestyrelsen og Fonds- og familieejerskabet i Danfoss A/S er afgarende for
direktionen i bade Danfoss og Fonden. at sikre langsigtet succes og for at indfri Danfoss' enorme

potentiale, isaer i en verden hvor klimaforandringer er en
uundgaelig udfordring.

A Peter M. Clausen
og Jergen M. Clausen

24



Familierepraesentation

Ledelsesberetning

]

Mads Clausen, der er sgn af Anette
og Jergen Mads Clausen, vil pa
generalforsamlingen i 2022 vaere pa
valg som nyt bestyrelsesmedlem i
Danfoss A/S. Han er ligeledes med-
lem af bestyrelsen i Bitten & Mads
Clausens Fond, hvor han indtradte
i2015.

L
'(‘

Mads-Peter Clausen, der er sgn

af Anne-Dorthe og Peter Mads
Clausen, vil i 2022 vaere pa valg
som nyt bestyrelsesmedlem i Bitten
& Mads Clausens Fond. Han er
ligeledes pa genvalg til bestyrelsen
i Danfoss A/S, som han har veeret
medlem af siden 2014.

Jens Martin Skibsted, der er

son af Bente Skibsted, vil veere pa
genvalg til bestyrelsen i Bitten &
Mads Clausens Fond, som han blev
medlem af i 2012.

Overlevering af stafetten

Ejerstrukturen samt den strategiske retning for Danfoss
A/S og Bitten & Mads Clausens Fond fortseetter usendret.

Overlevering af stafetten

Bade Jgrgen Mads Clausen og Peter Mads Clausen er stol-
te over at have generationsskiftet pa plads og at kunne
sikre den ngdvendige stabilitet i bade Fonden og Danfoss
for naeste generation. De er meget tilfredse med Danfoss'
positive udvikling og glaeder sig over, at tredje generation
af Clausen-familien viser loyalitet over for Danfoss og
Fonden ved at patage sig et starre ansvar i fremtiden.

Jorgen Mads Clausen og Peter Mads Clausen vil fortsat
stgtte bade Danfoss og Fonden med deres store indsigt
0g engagement.

Den endelige rollefordeling i bestyrelserne i Danfoss A/S
og Bitten & Mads Clausens Fond, fastlaegges i 2022 pa
henholdsvis den arlige generalforsamling og arsmedet.
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Bitten & Mads Clausens Fond

Corporate governance

Lovbekendtgarelse nr. 984 af 20. september 2019 samt lovpligtig redegarelse
om god fondsledelse i henhold til drsregnskabslovens §77a

Fonden er en dansk erhvervsdrivende fond registreret

hos Erhvervsstyrelsen under CVR. nr. 41 81 56 12. Fonden
arbejder selvsteendigt og uafhaengigt af andre hensyn, end
de der indgar i Fondens formalsbestemmelse.

Den for Fonden mest relevante lovgivning er Lov om
erhvervsdrivende fonde. Det foreskrevne fondsretlige
tilsyn med, at Fonden ledes forsvarligt og drives i overens-
stemmelse med lovgivningen og vedtaegterne, udferes af

Erhvervsstyrelsen. Lov om erhvervsdrivende fonde indehol-
der herudover detaljerede bestemmelser om blandt andet
ledelsen, revision, uddeling og resultatanvendelse.

Fonden falger anbefalingerne fra Komitéen for god
Fondsledelse. Fonden efterlever desuden erhvervsfonds-
loven samt oplysningskrav i Arsregnskabsloven, hvilket er
summeret i den vedlagte "Guide til laeseren’, der henviser til
de relevante afsnit eller separate publikationer.

Guide til laeseren

Erhvervsfondsloven §60 / Arsregnskabsloven §77a

En gennemgang af Fondens overholdelse af de enkelte anbefalinger
fremgar pa Fondens hjemmeside
https://www.bmcfond.dk/media/2akjyzu3/skema-god-fondsledelse-2021-final.pdf

Anbefalinger for god Fondsledelse

Arsregnskabsloven § 99A

Fondens redeggrelse for samfundsansvar afgives i overensstemmelse
med §99A, stk. 5 i en saerskilt rapport “Baeredygtighedsrapport 2021”
pa Fondens hjemmeside
https://www.bmcfond.dk/media/0dvjyidq/beeredygtighed_2021_web_final.pdf

Redeggrelse for samfundsansvar

Beskrivelse af saerlige risici Side 28

Arsregnskabsloven § 99B

Fondens redeggrelse for kensmaessig sammensaetning af ledelsen
afgives i overensstemmelse med §99B, stk. 5 i en saerskilt rapport
"Beeredygtighedsrapport 2021” pa Fondens hjemmeside
https://www.bmcfond.dk/media/0dvjyidg/beeredygtighed_2021_web_final.pdf

Redeggrelse for den kensmaessige
sammenszetning af ledelsen

Arsregnskabslovens § 99D

Fondens redeggarelse for dataetik afgives i overensstemmelse
med §99D, stk. 4 i en szerskilt rapport pa Fondens hjemmeside
https://www.bmcfond.dk/media/gsaldu5r/skema-dataetik-final-2021.pdf

Redeggrelse for dataetik
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Nationalitet

Peter M. Clausen (formand)
Marianne Philip (naestformand)
Jens Martin Skibsted

Mads Clausen

Jens Peter Toft

Jens Bjerg Serensen

Malene Rudebeck Olsen?
Morten Hansen?

Lars Guldborg?

1) Inkl. honorar for komitéarbejde
2) Medarbejdervalgt

Uafhaengig

Ledelsesberetning

Bestyrelsens sammenszetning

Investerings- Honorar’

komité

Uddelings-
komité

850 tkr.
500 tkr.
350 tkr.
350 tkr.
350 tkr.
250 tkr.
250 tkr.
250 tkr.

250 tkr.

Herudover er der i 2021 udbetalt i alt 750 tkr. til Fondens bestyrelsesmedlemmer for bestyrelsesarbejde i koncernens datterselskaber.

Ledelsesstruktur

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

er 0gsa elementer, der indgdr i BMC Koncernens corporate
governance.

Fonden har et tostrenget ledelsessystem med en besty-
relse og en direktion. Bestyrelsen godkender den overord-
nede retning for Fondens udvikling i form af strategier og
malsaetninger. Direktionen udvikler strategien og varetager
den daglige ledelse af fondsvirksomheden samt eksekve-
ring af strategien. Disse forhold reguleres i en direktionsin-
struks, der opdateres arligt.

Bestyrelsen

Fondens bestyrelse bestar af tre A-medlemmer, der er valgt
blandt descendenter efter Bitten og Mads Clausen, to uaf-
haengige B-medlemmer, et ikke-uafhzengigt B-medlem og
tre medarbejdervalgte medlemmer. Sammensaetningen af
kompetencer i bestyrelsen bliver lzbende evalueret for at
sikre, at den til stadighed reflekterer Fondens behov.

Bestyrelsen holder fire-fem mader om aret og holder
derudover ekstraordinaere mader i det omfang, det er
nedvendigt. | 2021 er der holdt seks mgder i bestyrelsen og
ti mader i Fondens komitéer.

Bestyrelseshonorarer

Bestyrelsen modtager et samlet fast honorar, som daekker
arbejdet i Fonden. 12021 udgjorde det samlede honorar
3,4 mio. kr. (2020: 3,4 mio.). Heraf udger formandens arlige
honorar 650 tkr. Og naestformandens arlige honorar 400
tkr. De menige medlemmers arlige honorar udger 250 tkr.
Derudover far de bestyrelsesmedlemmer, der sidder i Fon-
dens komitéer, et &rligt honorar pa 100 tkr.

Hvert andet ar benchmarker Fondens ledelse bestyrelses-
honoraret op mod andre erhvervsdrivende fonde for at
sikre, at niveauet modsvarer markedet.
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Aflgnning af direktionen

Direktionen bliver aflannet med et fast vederlag og en
bonus, der relaterer til Fondens projektaktiviteter og ikke til
regnskabsmaessige (monetaere) resultater.

Fondens komitéer

Forretningsordenen bemyndiger bestyrelsen til at etablere
komitéer, som varetager opgaver pa baggrund af mandat
og instrukser fra bestyrelsen.

Komitéer under bestyrelsen skal bestd af formanden,
udvalgte bestyrelsesmedlemmer og direktaren. Derudover
kan en komité hente bistand fra eksterne radgivere, hvis
det er ngdvendigt.

Fonden har nedsat en Investeringskomité og en Ud-
delingskomité.

Investeringskomité
Investeringskomitéen overvager den likvide del af Fondens
radighedskapital, der ligger ud over aktier i Danfoss A/S. Se

0gsa afsnittet i beretningen om Fondens kapitalforvaltning.

Investeringskomitéen har holdt seks mader i 2021.

Uddelingskomité

Uddelingskomitéen behandler og prioriterer projekter

og uddelinger i overensstemmelse med Fondens udde-
lingspolitik og fundats. Se ogsa afsnittet i beretningen om
Fondens uddelinger og projekter.

Uddelingskomitéen har holdt fire mgder i 2021.
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Lovpligtig redeggarelse i henhold til
arsregnskabslovens § 99, beskrivelse af
scerlige risici

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

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

+ Globale markedsforhold, inklusive et steerkere
fokus pa beeredygtighed og energieffektivitet

» De fem globale mega-trends der pavirker
Koncernen, teknologierne samt maden, der
drives forretning pa

- Fair og lige adgang til markeder
+ Global gkonomisk vaekst
+ Udvikling pa neglemarkeder og cykliske industrier

» Kunderelationer og omdgmme, herunder
Koncernens evne til at drive forretning baseret
pa tillid og integritet

« Opretholdelse af konkurrence- og innovationsevne,
herunder evnen til at imgdekomme kundernes krav
om effektive lgsninger, hgj produktkvalitet og et
attraktivt omkostningsniveau

« Finansiel baeredygtighed, herunder Koncernens
evne til at finansiere udvikling og innovation



Fondens beretning

Beretning om
BMC Koncernens aktiviteter

| det felgende gives en beretning om BMC Koncernens forretnings-
maessige aktiviteter opdelt efter Fondens strategiske fokusomrader:

Fondens aktive ejerskab af Danfoss A/S
Fondens aktive ejerskab af driftsaktiviteter
Fondens formueforvaltning

Fondens projekter og uddelinger

Laes om Fondens strategiske fokusomrader pa de felgende sider >
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Videnskaben er ikke i tvivl: Vi skal handle i
“forhold til klimaforandringerne nu. Ifglge

Det Internationale Enqrgia’gentur (IEA) skal

energieffektivitet bidrage med mere end .
40% af de ngdvendige energi relaterede CO,- ;
reduktioner,hvis verden skal na FN's klimamal.

Den gode nyhed er, at energieffektive :
teknologier allerede er tilgeengelige fra Danfoss. L
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Bitten & Mads Clausens Fond

Danfoss Koncernen

Danfoss Koncernens hovedtal

40.043.0 9

Kort om Danfoss

Danfoss udvikler teknologier, der hjaelper verden med
at nedbringe energiforbruget og sikrer en mere effektiv
udnyttelse af ressourcerne.

Set i lyset af de globale megatrends er Danfoss' l@sninger
mere relevante end nogensinde fgr, og de bidrager til at
sikre friske fadevarer og optimal udnyttelse af energien
til eksempelvis opvarmning af huse. Ved at investere i
energieffektive og klimavenlige Izsninger imgdekom-
mer Danfoss det stigende behov for mere effektive og
klimavenlige karetgjer inden for landbrug, transport og
entreprengrmaskiner.

Danfoss er en global koncern med tre forretningsseg-
menter: Danfoss Power Solutions, Danfoss Climate
Solutions og Danfoss Drives. Virksomhedens produkter
anvendes til kaling, aircondition, opvarmning, motor-
kontrol og on- og off-road maskiner.

Our aspiration

We engineer tomorrow and build
a better future

fabrikkeri 21 lande og
R&D aktiviteter i 23 lande

mia. Kr. i
omsaetning 2021

56,

Danfoss er en af markedslederne inden for energieffekti-
vitet og baeredygtig teknologi og salger smarte digitale
l@sninger, som blandt andet ger fiernvarme og bygning-
er mere intelligente og effektive i energiudnyttelsen.
Danfoss er ogsa aktiv inden for vedvarende energi som
solceller og vindenergi samt elektriske lgsninger til hybrid
eller fuldt elektriske off-road keretgjer som eksempelvis
entreprengrmaskiner, biler og skibe.

Innovativt ingenigrarbejde er et vigtigt fundament i
Danfoss' udvikling og gar helt tilbage til 1933.1dag er
Danfoss markedsledende med ca. 40.000 medarbejdere
globalt og salg i mere end 100 lande.

@

Our promise

We earn customer loyalty through excellence
in Quality, Reliability and Innovation

Danfoss designer morgendagen og
opbygger en bedre fremtid

Energieffektive teknologier giver bade private og erhverv
mulighed for at bruge intelligent teknologi til at skabe et
sundere og mere behageligt indeklima i bygninger og
boliger samt levere flere fadevarer med mindre spild.
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Kompromislgst fokus pa kvalitet,
palidelighed og innovation

Danfoss' lafte til kunderne er at hjeelpe dem med at skabe
en mere baeredygtig verden ved at levere produkter,
ydelser og l@sninger, der skiller sig ud i kraft af deres hgje
kvalitet, absolutte palidelighed og avancerede innovation.
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Eaton Hydraulics

#\WeareDanfoss

Velkommen til 10.000 nye
kollegaer i Danfoss

Den 2. august blev opkgbet af Eatons hydraulikforretning endeligt
gennemfart — og Danfoss-medarbejdere verden over fejrede den
store dag, hvor de endelig kunne byde 10.000 nye kollegaer fra Eaton
Hydraulics velkommen.

Der skulle ga naesten 19 maneder, fra aftalen om at kabe Eatons hydraulikforretning
blev indgaet, til Danfoss kunne afslutte handlen og byde flere end 10.000 nye kollegaer
velkommen i august 2021. Det var de mange godkendelser fra myndigheder i hele
verden, der under COVID-19 pandemien trak processen i langdrag.

Det var vzerd at vente pa

Opkabet af Eatons hydraulikforretning er det sterste i Danfoss' historie, og Danfoss er
vokset med en tredjedel. Danfoss er nu verdensfarende inden for mobil- og industriel
hydraulik. Opkgbet har sikret en enorm innovationskraft og en vaesentlig forbedring af
Danfoss' markedsposition — bade i forhold til udbud af produkter, distributionskanaler
og geografisk reekkevidde.

Danfoss var klar

Mindre end 24 timer efter at kabskontrakten blev underskrevet, kulminerede mange
maneders intens forberedelse pa tveers af organisationen, og velkomstdagen lgb af
stablen i hele Danfoss. Velkomstdagen var samtidig startskuddet for en periode, hvor
de nye kollegaer skal lzere Danfoss at kende — herunder strategi, forretning og veerdier
samt det DNA, som er grundleeggende for Danfoss' made at drive forretning pa. Malet
er, at de nye kollegaer hurtigt bliver en del af Danfoss-familien.

ss begrtifit

f'men urui

A Mange maneders intense
forberedelser kulminerede
i en stor velkomstdag for
de nye kollegaer fra Eaton
Hydraulics.
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Udvikling

2021

Bitten & Mads Clausens Fond

Hovedpunkter fra Danfoss' arsrapport 2021

- Omsatningen endte pa 56.071 mio. kr. (2020: 43.445 mio.), hvilket er 29% hgjere end 2020.

- Fem maneders ejerskab af Eatons hydraulikforretning egede omszetningen med 5,8 mia. kr.

« Resultatet af den primaere drift for afskrivninger relateret til opkab (EBITA) blev 7.205 mio. kr.
(2020: 5.394 mio.), hvilket er 34% hgjere end aret far. EBITA-marginen steg til 12,8% (2020: 12,4%).

- Danfoss fortsatte det hgje investeringsniveau og leverede et solidt cash flow.

Danfoss
Power Solutions

230

mia. kr. i omszetning

Danfoss
Climate Solutions

21,3

mia. kr. i omszetning

Danfoss
Drives

mia. kr. i omsaetning

19.061

11.235

4,582

medarbejdere globalt medarbejdere globalt medarbejdere globalt
fabrikker i 19 lande fabrikker i 15 lande fabrikker i 7 lande

Danfoss Power Solutions leverede
bade rekordomsaetning og rekord-
overskud i 2021, eksklusive effekten fra
opkabet af Eatons hydraulikforretning.
Der var fortsat hgj efterspargsel inden
for mobilhydraulik. Den integrerede
hydraulikforretning bidrog endvidere
til salgsveeksten efter tilkabet den
2.august 2021. Alle regioner havde
kraftig vaekst. Indtjeningen var pavirket
af integrationsomkostninger efter det
store opkeb. Indtjeningen var desuden
pavirket af inflationspres fra stigende
priser pa ravarer og fragt samt fra
spotkab af elektroniske komponenter.
Eksklusive integrationsomkostninger
leverede Danfoss Power Solutions en
enestdende indtjening i 2021.
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Danfoss Climate Solutions leverede en
betydeligt bedre omsaetning end i 2020
0g 2019. Bdde varme- og keleforretnin-
gen oplevede en hgj efterspargsel, iszer
inden for varmepumper og lgsninger il
keling af fadevarer. Kommercielle kom-
pressorer oplevede staerk fremgang.
Turbocor® oliefrie kompressorer vandt
to prestigefyldte priser inden for energi-
effektivitet, hvilket understatter yder-
ligere fremgang inden for datacentre.
Alle regioner voksede, og Kina leverede
en rekordhgj omsaetning. Den kraftige
efterspargsel i hele verden medfarte
stigende priser pa ravarer og fragt samt
mangel pa elektroniske komponenter.
Indtjeningen blev alligevel markant
bedre end i bade 2020 og 2019.

Danfoss Drives leverede en omsaet-
ning, der var 6% hgjere end i 2020

0g pa niveau med 2019. Der var isaer
veekst i Kina. Efterspargslen pa marke-
det var hgj, men hele drivessektoren
var pavirket af komponentmangel,
betydelige forsinkelser inden for trans-
port og logistik samt stigende priser
pa ravarer og fragt. Der var en hidtil
uset forsyningsknaphed pa mikrocon-
trollere og andre elektroniske kompo-
nenter. Der var en stor efterspgrgsel
og ordreindgang i Danfoss Silicon
Power, drevet af fremgang inden for
powermoduler til transportsektoren.
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Danfoss cementerer gron forerposition
med nye ESG-ambitioner og -mal

Baeredygtighed skal vaere en konkurrenceparameter for Danfoss. Samtidig vil
Danfoss veaere med til at seette energieffektivitet pa dagsordenen verden over.

ESG - Environment, Social, Governance — er den grgnne
negle til at dbne nye vaekstmuligheder for Danfoss, der
frem mod 2030 vil vaere konkurrencedygtig pa baere-
dygtighed.

Danfoss vil integrere ESG i sin forretningsstrategi og i hele
maden, virksomheden driver forretning pa. Fremadrettet vil
dette pdvirke alle aspekter af vaerdikeeden og alle forret-
ningsbeslutninger i Danfoss.

Energieffektivitet formindsker udledningen

af CO2

Danfoss vil veere den foretrukne samarbejdspartner, nar
kunderne skal formindske deres klimaaftryk. Og viden-
skaben er ikke i tvivl: Energieffektivitet kan levere mere end
40% af de energirelaterede COz-reduktioner, som skal til for
atnd i mal med FN's klimamal.

Det star imidlertid ogsa klart, at der bade skal mere fart pa
og meget sterre handlekraft bag for at ggre klimamadlene
til virkelighed. Netop her spiller Danfoss en vigtig rolle.
Danfoss har teknologierne, og virksomhedens energi-
effektive lasninger kan anvendes allerede i dag.

Dette har det internationale energiagentur, International
Energy Agency (IEA), fdet @jnene op for. Den 8.-9. juni 2022
afholder IEA topmade om energieffektivitet i Senderborg.
Her far Danfoss mulighed for at vise verden, at den grenne-
ste energi er den energi, vi ikke bruger, og at Danfoss har
de lgsninger, der kan gere verden grgnnere.

Pa de felgende sider praesenteres nogle af de
Danfoss-lgsninger, som kan szette fart pa den
gronne omstilling >

Tre nggleomrader
Danfoss' ESG-ambitioner og -mal rummer mal og
handleplaner inden for tre negleomrader:

1. Dekarbonisering

Danfoss udvikler, producerer og seelger energieffektive
lasninger, der bade hjzelper kunderne med at reducere
deres CO2-udledning, og hjzelper Danfoss med selv at
blive CO2-neutral pa egne lokationer. Det er bade sund
fornuft og en god forretning. Danfoss har en ambition
om at veere CO2-neutral senest i 2030.

2. Cirkularitet

Danfoss vil bruge sin innovationskraft til at udvikle
de mest cirkulzere og genanvendelige produkter i
branchen. Det geelder alle aspekter fra udvikling til
produktion, indkeb og salg.

3. Diversitet og inklusion
Danfoss vil vaere branchens bedste arbejdsplads

uanset, hvor i verden Danfoss-lokationen befinder sig.

Det betyder, at Danfoss skal kunne tiltreekke og fast-
holde en bred gruppe af de bedste talenter i verden
og skabe en inkluderende kultur pa arbejdspladsen.
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¥V Ryan Gibson til venstre,
som til daglig benytter
Danfoss' ventilationssy-
stem, sammen med Alan
Baird, Country Manager,
Danfoss UK & Ireland.

Bitten & Mads Clausens Fond

Danfoss sikrede temperatur og
indeklima pa klimatopmgde

Frekvensomformere fra Danfoss sikrede frisk og tempereret luft, sa
forhandlere fra mere end 75 lande havde et godt indeklima under
klimatopmeadet COP26 i Glasgow.

Mere end 80 frekvensomformere fra Danfoss var med til at sikre, at frisk luft konstant
naede ud til selv de fijerneste hjarner i Scottish Event Campus, Glasgow — det konferen-
cecenter, hvor den britiske regering afviklede klimatopmedet.

Ryan Gibson, Field Service Engineer hos firmaet Honeywell, der stdr for den daglige drift
af centret, siger:

"Mit bud er, at vores ventilationssystem bruger godt 40% mindre energi med frekvens-
omformerne, end det ville have gjort uden. Det er imponerende og giver bade bespa-
relser og reduceret CO2-udledning”

Exceptionel kvalitet
Scottish Event Campus, hvor COP26 Igb af stablen i november 2021, har brugt Danfoss
frekvensomformere i mere end 20 ar.

"Kvaliteten er exceptionel. Da vi for nylig udskiftede nogle af de aeldste, var det ikke,
fordi de var holdt op med at virke, men fordi vi ville have nogle af de digitale funktioner,
som de nyeste modeller tilbyder,"konstaterer Ryan Gibson.

Ryan Gibson kan logge sig pa Danfoss' nyeste VLT® frekvensomformere i Scottish Event
Campus fra sin mobil. "De er installeret 80 meter oppe, sa det har hidtil vaeret sveert at fa
adgang til dem i forbindelse med rutinemaessige servicetjek. Nu kan vi ofte klare det via
mobilen,’siger han.
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Danfoss' Iesninger sikrer beeredygtige
bygninger

Bygninger er en vigtig del af vores hverdag, og vi bruger ca. 90%
af vores tid i dem.

Bygninger og etableringen af bygninger star for omkring 40% af verdens energi-
relaterede CO,-udledninger. Det er derfor vaesentligt at reducere COz2-udledninger fra
bygninger — og her spiller aget energieffektivitet en vigtig rolle i forhold til at for-
mindske klimaaftrykket.

Fiernvarmeforsyningen i HafenCity, Hamborg, er et godt eksempel pa en omkostnings-
effektiv og baeredygtig lasning leveret af Danfoss. Der er fokus pa et energikoncept,
der saetter standarden for fremtidig byudvikling. Danfoss leverer produkter til styring

af energi, varme og keling, som sikrer optimal energieffektivitet samt et sundt og godt
indeklima i boliger, kontorer og butikker.

Eksemplet fra HafenCity — som er det starste af sin slags i Europa — viser, at det er muligt
at skabe bymiljger med et vaesentligt reduceret energiforbrug og CO,-aftryk. Den arlige
energibesparelse udger 3,7 millioner euro, og CO,-udledningen er nedsat med 14.000
ton.

Muligheden for at skabe et energieffektivt samfund og udnytte synergier mellem forskel-
lige sektorer er szerligt stor i starre byer — og verden over har byer som Hamborg banet
vejen for en mere baeredygtig fremtid ved at forpligte sig til globale og lokale klimamal.

Fondens beretning

A Fjernvarmeforsyningen i
HafenCity, Hamborg, er et
godt eksempel pa en
omkostningseffektiv og
baeredygtig lasning leveret
af Danfoss.
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Vv Frank Neidhardt,
Warehouse Distribution
Consultant, viser en af de
12 farerlase gaffeltrucks i
Danfoss' distributions-
center i Redekro.
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Forerlgse gaffeltrucks
i Redekro

| Danfoss' starste distributionscenter i Redekro har kollegaerne faet nye
"samarbejdspartnere”.

Tolv fererlgse gaffeltrucks sgrger for at plukke og levere pakker fra hylder i op til 12
meters hgjde med en begraenset aktionsradius. Nar ordren tikker ind, starter de selvkg-
rende gaffeltrucks hurtigt med at finde og plukke de korrekte produkter pa hylderne.
Herefter gar kollegaer i pakkeomradet produkterne klar til forsendelse til kunderne.

Fejlmargin for disse selvkgrende gaffeltrucks er naesten nul. De navigerer via sensorer og
reflektorer og stopper straks, hvis en person kommer for teet pa. Grundet den meget lave
fejlmargin tester Danfoss i Redekro lgbende mulighederne for udvikling og udvidelse.
Naeste skridt er at udvide vognparken af selvkarende gaffeltrucks med en mindre udga-
ve, der kan handtere og levere paller, sa snart kollegaerne lgber ter for paller til at pakke
pa. Forlaber testene som planlagt, er det planen at anskaffe yderligere 5 gaffeltrucks af
denne type.

Stort potentiale

Pa Danfoss-lokationer verden over er der stor interesse for autonome gaffeltrucklgsnin-
ger. Udover at @ge sikkerheden og effektiviteten, vaere preecise og bidrage til produkti-
viteten er tilbagebetalingstiden meget kort, og de bidrager til at reducere driftsomkost-
ningerne. | Slovenien forventer Danfoss at have fererlase gaffeltrucks pa alle lokationer
inden for de naeste par ar, og fabrikken i Neumunster, Tyskland, undersgger samme
muligheder.

Pa flere andre Danfoss-fabrikker bruges de sakaldte AGV (Automatically Guided Vehicles)
og andre transportrobotter, der kan flytte komponenter fra et sted i fabrikken til et andet.
Med fererlgse gaffeltrucks tager Danfoss endnu et skridt inden for digitalisering.
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Kommentarer til regnskabet

Danfoss leverede staerke finansielle resultater, som var bedre end forventet. Omsaetningen
steg 29% til 56.071 mio. kr. Dette var drevet af en hgj efterspargsel, der medferte en organisk
vaekst pad 18%, samt tilkgbet af Eatons hydraulikforretning. Den hgjere omsaetning genere-
rede en staerk indtjening. EBITA steg 34% til 7.205 mio. kr. med en EBITA-margin pa 12,8%.
Den hgje EBITA var et resultat af en vellykket handtering af udfordringerne relateret til den
globale forsyningsknaphed. Danfoss fortsatte med at levere et solidt cash flow og med et
hajt investeringsniveau i innovation og produktionskapacitet.

Omsaetning

2021 var et historisk steerkt ar for Danfoss med vaesentlig
organisk og uorganisk vaekst. Omszetningen blev 56.071
mio. kr. (2020: 43.445 mio.), hvilket var 12.626 mio. kr. hgjere
end det foregdende ar. Den rapporterede vaekst var 29%
efter en negativ valutakurseffekt pa 2%. Eatons hydraulik-
forretning blev inkluderet i regnskabet fra den 2. august
2021 og bidrog med 5,8 mia. kr. for fem maneder i 2021.

Alle tre forretningssegmenter og alle regioner havde vaekst
i 2021. Set ud fra et regionalt perspektiv var det iszer Latin-
amerika, Asien-Pacific, Afrika-Mellemeasten og Nordamerika,
som leverede meget steerk vaekst.

Danfoss fortsatte med at se gode vaekstmuligheder for sine
produkter og Igsninger, som spiller en afggrende rolle i den
grenne omstilling. Der var fortsat veekst inden for grgnne

Izsninger til CO2-reduktion og elektrificering — eksempelvis
inden for infrastruktur, fadevarer, bygninger og vedvarende

Omszetning fordelt pa regioner

B Vesteuropa

W Jsteuropa

B Nordamerika

| Asien-Pacific

M Latinamerika

B Afrika-Mellemgsten

energi. Et par eksempler er elektriske fremdriftslgsninger,
energieffektive kompressorteknologier, industriel kaling,
gulvvarme og frekvensomformere til vind- og solenergi.

Ligesom andre virksomheder i verden havde Danfoss
udfordringer i forsyningskaeden pa grund af flaskehalse

i logistikken, mangel pa elektroniske komponenter og
prisstigninger pa fragt og ravarer. Pa tveers af forretnings-
segmenterne var der stort fokus pa at betjene kunderne og
sikre den mindst mulige pavirkning.

Indtjening

Danfoss fortsatte i 2021 sine strategiske investeringer i
innovation, produktionskapacitet, digital transformation og
regionale vaekstinitiativer med henblik pa fremtidig vaekst.

Resultatet af den primaere drift far gevinst, tab og afskriv-
ninger relateret til opkgb (EBITA) steg 34% til 7.205 mio.
kr. (2020: 5.394 mio.). EBITA-marginen steg til 12,8% (2020:

Omszetning pr. segment

B Danfoss Power Solutions
M Danfoss Climate Solutions
B Danfoss Drives
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12,4%). Indtjeningen var positivt pavirket af den hgjere
omsaetning og fortsat vellykkede handtering af indkgbs-
besparelser samt gennemfarte prisstigninger og produk-
tivitetsforbedringer i fabrikkerne. Dette har kompenseret
for starstedelen af de ekstra omkostninger, der opstod i
forbindelse med udfordringerne i forsyningskaeden.

Resultatet for skat blev 6.094 mio. kr. (2020: 4.300 mio.), og
resultatet efter skat blev 4.695 mio. kr. (2020: 3.243 mio.).
Den effektive skatteprocent for 2021 blev 23,0% (2020:
24,6%).

Aktiver og passiver

For at sikre den langsigtede finansiering af opkabet af Eatons
hydraulikforretning udstedte Danfoss den 21. april 2021 et
succesfuldt obligationsprogram, der sikrede finansiering af
1,9 mia. EUR. Den resterende finansiering af kabsprisen pa
3,3 mia. USD blev sammensat af banklan og likvider.

Den 23. november 2021 blev obligationsprogrammet,
udstedt i 2014 i forbindelse med finansieringen af Vacon-
opkebet, tilbagebetalt tre maneder far tid. Som falge heraf
har Danfoss ikke laengere obligationer pa den irske fonds-
bars.

De samlede aktiver steg med 55% til 74.143 mio. kr. (2020:
47.714 mio), primaert som falge af opkabet af Eatons
hydraulikforretning. Den 31. december 2021 var egenkapi-
talen steget med 24% til 29.379 mio. kr. (2020: 23.691 mio.)
primaert som fglge af det overfarte resultat. Dette gav en
soliditetsgrad, der er beregnet som egenkapital i forhold til
samlede aktiver, pa 39,6% (2020: 49,7%) og en egenkapital-
forrentning pa 16,6% (2020: 13,1%).

Den 31. december 2021 var den nettorentebaerende gaeld
pa 19.911 mio. kr. (2020: 3.996 mio.), hvilket svarer til 2,1
(2020: 0,6) gange EBITDA.

Ved udgangen af 2021 havde Danfoss kreditvurderingen
"BBB/A2 med en stabil fremtidsudsigt”i henhold til Standard
& Poor's malestandard, se note 16.

Pengestromsopggrelse

Det har fortsat hgj prioritet at fastholde et staerkt cash flow
med henblik pa at finansiere opkeb af virksomheder, stra-
tegiske vaekstinitiativer og tilbagebetaling af rentebaerende
geeld.

Bitten & Mads Clausens Fond

Det frie operationelle cash flow efter finansielle poster og
skat (fer opkab af virksomheder) endte pa 2.984 mio. kr.
(2020: 3.677 mio.). Dette bekraeftede, at Danfoss' forret-
ningsmodel er i stand til at generere likviditet.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet endte pa -20.779 mio.
kr. (2020: -1.806 mio.) som felge af investeringer i nye virk-
somheder og produktionskapacitet. Danfoss fortsatte ogsa
det hgje investeringsniveau i sin digitale transformation.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet steg til

11.871 mio. kr. (2020: -406 mio.) som falge af obligations-
programmet, der sikrede finansiering af tilkgbet af Eatons
hydraulikforretning.

Kob og salg af virksomheder

Den 2. august 2021 offentliggjorde Danfoss en meddelelse
om, at overtagelsen af Eatons hydraulikforretning til en pris
pd 3,3 mia. USD var gennemfert. Med tilkgbet slog Danfoss
to ledende hydraulikforretninger sammen. Danfoss vokse-
de med en tredjedel og har etableret sig som en af verdens
ferende hydraulikvirksomheder.

Den 27.januar 2021 offentliggjorde Danfoss en meddelelse
om frasalg af forretningsenheden White Drive Motors &
Steering. Frasalget blev gennemfert den 1. oktober 2021 til
Interpump Group S.p.A i ltalien.

Medarbejdere
Ved udgangen af 2021 beskaeftigede Danfoss 40.043 (2020:
27.491) medarbejdere.
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rnationale energiagentur, International Energy
Agency (IEA). Danfoss er selvfalgelig med. Konferencen
bliver det hidtil starste globale udstillingsvindue for
- Danfoss' teknologier og lgsninger, som hjalper med
‘at nedbringe verdens CO,-udledning.
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Aktivt ejerskab af
driftsaktiviteter

Flere af Fondens projekter har en starrelse og en driftsaktivitet,
der gor det formadlstjenligt at drive dem som selvstaendige
juridiske enheder. For hvert datterselskab har Fonden
defineret, hvordan den gnsker at udave sit ejerskab.

| overensstemmelse med principperne for god governance indtager
Fonden en aktiv rolle i datterselskabernes bestyrelser. Det sker for at
sikre, at de bliver drevet i overensstemmelse med de formal, der er ved-
taget. Derudover har Fonden fokus pa at sikre de mest kompetente og
kvalificerede bestyrelser til styring af drift og risiko i de driftsrelaterede
datterselskaber.

Drift i overensstemmelse med formalet

I hvert selskab er der ansat en direktgr og nedsat en bestyrelse med
kompetencer indenfor den specifikke branche. | bestyrelsen sidder ogsa en
repraesentant fra Fonden. Repraesentanten skal sikre, at selskaberne bliver
drevet i overensstemmelse med Fondens formal og intention med det
aktive ejerskab.

Hvert kvartal bliver Fondens bestyrelse orienteret om aktiviteterne i det
enkelte selskab, og Fondens bestyrelse deltager i beslutninger om kapital-
forhold og strategiske forhold.

Vaesentligste aktiviteter i 2021

De vaesentligste driftsaktiviteter i 2021 har veeret de mange nye tiltag pa
Steigenberger Alsik Hotel & Spa samt det nye ejerskab af Senderborg
Lufthavn A/S.

Se cases pa de fglgende sider >

- Steigenberger Alsik
Hotel & Spa i Senderborgs
nye bydel, Byens Havn.
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Steigenberger Alsik
Hotel & Spa

Hotel Alsik har haft
et begivenhedsrigt

ar med Michelin-
haeder, nye tiltag og
stor efterspegrgsel pa
overnatninger.

Bitten & Mads Clausens Fond

Steigenberger Alsik
Hotel & Spa

Aret begyndte med en nedlukning, der varede i flere m&neder, og i hele 2021 har
COVID-19 pavirket Steigenberger Alsik Hotel & Spa. Alligevel kan det firestjernede hotel
pa Senderborgs havnefront se tilbage pa et spaendende og begivenhedsrigt ar preeget
af nytaenkning og udvikling.

Stor eftersporgsel pa hotelovernatninger

Perioden med nedlukning i arets begyndelse blev brugt til omfattende vedligeholdel-
sesarbejder og til ombygninger af bl.a. Restaurant Alsik og morgenmadsomradet.
Umiddelbart efter gendbningen i slutningen af april oplevede Hotel Alsik en massiv
efterspargsel efter hotelovernatninger og yderst positive beleegningsprocenter helt
frem til december, hvor pandemien igen blussede op og medfarte nye restriktioner.

Alsik To Go - kvalitetsretter som takeaway

Nedlukningen i 2021 gav anledning til at udvikle nye tiltag, herunder Alsik To Go, der
tilbyder kvalitetsretter som takeaway. Konceptet blev lanceret i april og finjusteret i
efterdret. Nu har Alsik To Go sit eget menukort med populzere retter til en konkurrence-

dygtig pris.

Borgere og turister i omradet har taget godt imod Alsik To Go, der ogsa er blevet et
populzert alternativ til roomservice for de gaester, der bor pa hotellet.

Dinnerkoncerter fortsaetter

| efterdret blev endnu en nyhed lanceret pa Alsik: Dinnerkoncerter. Fgrste navn pa
plakaten var den tidligere Gulddreng, Malte Ebert, der optradte ved et udsolgt show i
Alsiks store sal i november. Mange gaester kom langvejs fra og tog derfor en overnat-
ning pa hotellet.
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Restriktioner betad desvaerre, at nogle af de efterfalgende koncerter matte aflyses, men
med flere udsolgte koncerter i 2022 har konceptet bevist sit veerd. Dinnerkoncerterne
er en forsmag pa, hvad der venter, nar Hotel Alsiks nye og helt saerlige eventsted
Sergenten dbner i april 2022.

Mere plads og flere oplevelser i Alsik Spa

1 2021 er Alsik Spa Pool, der udger stueetagen i Alsik Spa, blevet udvidet med to nye
saunaer, et shower room og en Foot Bath Lounge. De nye faciliteter giver gaesterne
flere unikke oplevelser og forsteerker pool-omradets identitet. Samtidigt er kapaciteten
blevet @get. Ogsa Nordisk Spa, der ligger pa 1. og 2. etage i Alsik Spa, er fornyet med
bl.a. en urtesauna, en infrarad lounge og afslapningsrum med haengesofaer.

Udviklingen af spaomradet pa Hotel Alsik fortsaetter med en udvidelse af terrassen
foran spaen. Nar arbejdet er faerdigt i 2022, kan gaesterne nyde en ekstra saltvandspool
samt havvandsbrusere.

Velbesggt julemarked baner vej for ny tradition

Hotel Alsik rundede aret af med endnu en nyhed: Det store julemarked foran hotellet i
december. Eventet fik en flot opbakning med mange udstillere og handelsboder og var
velbesggt. Nu er vejen banet for en hyggelig juletradition.

MICHELIN
2021

L.

E{S En Michelinstjerne til Syttende

13. september 2021 blev en historisk dag pa Hotel Alsik. Pakkelgsninger sikrer et bord

Gourmetrestauranten Syttende opndede en Michelin- For at skabe de bedste muligheder for en unik, gastrono-

stjerne, og den fornemme anerkendelse udlgste stor misk oplevelse har hotellet og restauranten i 2021 lance-

opmarksomhed i bade ind- og udland. ret en pakkelgsning, hvor geester er garanteret et bord pa
Syttende, nar de bestiller overnatning i en af Alsiks suiter

Syttende er en af landets mest eftertragtede restauranter mere end tre maneder ud i fremtiden.

og var allerede for tildelingen af Michelinstjernen fuldt

booket hver aften. Koch er Kokkenes Kok

Med til fortaellingen om 2021 hgrer ogsa, at Alsiks kuli-
nariske chef Jesper Koch blev karet til Kokkenes Kok af
Fonden Dansk Gastronomi.

45



Arsrapport 2021

Sonderborg
Lufthavn A/S

Selskabet ejes

af Senderborg
Kommune (49,9%) og
Bitten & Mads Clau-
sens Fond (50,1%).

Bitten & Mads Clausens Fond

Sonderborg Lufthavn A/S

COVID-19 har ramt hele luftfarten hardt. Senderborg Lufthavn har tilpasset sig bedst
muligt, og i 2021 steg passagertallet en smule. Nu er der fokus pa fremtiden.

2021 blev bedre end 2020, men aktivitetsniveauet i Senderborg Lufthavn er endnu ikke i
naerheden af, hvad det var fgr epidemien.

Antallet af passagerer er faldet til omkring en tredjedel sammenholdt med 2019, og i 2021
har lufthavnen derfor fokuseret pa at skalere sine aktiviteter og ressourcer bedst muligt til
omsteendighederne.

Det er dog ogsa blevet til investeringer. Lufthavnen har faet nyt scannerudstyr, som
forbedrer passageroplevelsen med markant kortere ventetid ved security, og der er 0gsa
blevet installeret nyt indflyvningsudstyr, sa flyene kan lande i alt slags vejr.

12021 har lufthavnen fastholdt samarbejdet med Air Alsie, Alsie Express og Gislev Rejser
om erhvervsrejser, pakkerejser og weekendture med fokus pa bl.a. kultur, gastronomi og
afslapning.

Ny ejerskabsstruktur pa plads

Kort fer arsskiftet 2020/21 kegbte Fonden 50,1% af aktierne i Senderborg Lufthavn A/S af
Senderborg Kommune. Forudsaetningen for det nye ejerskab var, at Trafik-, Bygge- og
Boligstyrelsen ville give det nye selskab tilladelse til at drive lufthavnen.

Tilladelsen kom i juni 2021 og fuldendte dermed transformationen til den nye ejerskabs-
struktur. | dag ejer og driver Fonden lufthavnen sammen med Sgnderborg Kommune.

Revurdering af udskudte fremtidsplaner

Inden COVID-19 var der planer om at udvide lufthavnen, men pa grund af uvisheden om
pandemiens indflydelse pa rejsemanstre i fremtiden er planerne sat i bero. Derfor har
fokus i 2021 veeret at fastholde den nuveerende drift.
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Formueforvaltning

Fonden har nedsat en Investeringskomité, der formulerer,
etablerer og vedligeholder investeringsstrategien for Fondens
formueforvaltning. Fondens bestyrelse godkender strategien.

Investeringsstrategien er en samlet strategi pa tvaers af
radighedskapitalen, og den er et centralt element, nar
bestyrelsen skal tage stilling til investeringsmal, risikoprofil,
risikospredning, aktivtyper og investeringsrammer.

Kapitalforvaltningen er professionaliseret. De strategiske
beslutninger og den operationelle styring foregar internt,
mens den daglige kapitalforvaltning handteres af eksterne
kapitalforvaltere og @vrige samarbejdspartnere baseret pa
investeringsmandater. Desuden overvager og rapporte-
rer en specialiseret samarbejdspartner lgbende afkast og
investeringsrammer mv. samt omkostninger pa tvaers af
forvaltere.

Aktivklasser

Fondens investeringsstrategi definerer, at radigheds-
kapitalen kan investeres i formalsrelaterede aktiver og
afkastgenererende aktiver. De afkastgenererende aktiver
opdeles i tre overordnede aktivklasser:

1. Korte og likvide aktiver: Omfatter pengemarkeds-
produkter, stats-, real- og virksomhedsobligationer samt
barsnoterede aktiver

2. Alternative aktiver: Omfatter private equity investeringer
og lignende investeringer

3. Fast ejendom: Omfatter investeringer i bygninger og
jord

Formuens fordeling mellem de forskellige aktivklasser er
dynamisk, og Investeringskomitéen vurderer fordelingen
lgbende for at sikre den rette afvejning mellem risiko/afkast
og lgbetid.

Afkast med lavest mulig risiko

Fondens overordnede formal er at opna et afkast pa
gennemsnitligt 5% p.a. i lgbet af investeringshorisonten
pa 10 ar. Investeringerne skal tilrettelaegges ud fra en aktiv

investeringstilgang, sa markedsrisikoen bliver lavest mulig,
og investeringerne saledes skaber et haijt, risikojusteret
afkast.

Fokus pa ansvarlighed i kapitalforvaltningen
Nar Fonden udvaelger eksterne kapitalforvaltere, laegger
Fonden vaegt p3, at forvalterne har implementeret ESG-
kriterier (Environment, Social and Governance) i deres
investeringsanalyser og beslutningsprocesser.

Kapitalforvalternes resultater benchmarkes lzbende mod
en benchmarkstruktur, som gar Fonden i stand til at sikre,
at investeringsstrategiens mal og rammer bliver overholdt,
og at kapitalforvalterne opnar de forventede malsaetnin-
ger. Investeringskomiteen falger labende op pa dette og
validerer i saerlig grad investeringerne i aktivklasse 2 og 3,
som typisk handles pa ikke-regulerede markeder.

Fonden laegger vaegt pa, at investeringerne er socialt
ansvarlige. Det gaelder uanset, om Fonden investerer
direkte eller via kapitalforvaltere. Derudover gnsker Fonden
hverken direkte eller indirekte at investere i tobaks- og
vabenindustrien eller i miljgbelastende aktiviteter.

Via sit datterselskab Danfoss A/S statter Fonden initiati-
verne i FN's Global Compact og FN's Verdensmal (SDG).
Investeringskomitéen felger labende udviklingen for at
sikre, at investeringsstrategien er opdateret pd omradet.

Vaesentlige aktiviteter i 2021

1 2021 har Fonden foretaget nye investeringer i aktivklasse
3 (Fast ejendom), hvor de vaesentligste investeringer er
opfarelsen af Danfoss House og ombygningen af event- og
koncertstedet Sergenten.

Se cases pa de fglgende sider >
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Danfoss House

Danfoss House er ejet
af BMC Ejendomme

A/S.Bygningen lejes
ud til Danfoss og
forventes af veere ind-
flytningsklar i 2023.

»Formalet med Danfoss
House er at vise, at det
er muligt at bygge til
den hgjeste baeredyg-
tighedscertificering

med den teknologi, der
allerede findes i dag,
men Danfoss House

er ogsa en af de sidste
brikker i virkeliggerelsen
af den amerikanske
arkitekt Frank Gehrys
vision for Senderborg
Havn. Visionen er at gagre
Senderborg og resten

af regionen attraktiv

for kompetente med-
arbejdere og konkurren-
cedygtige underleveran-
dorer i neeromradet.«
Peter M. Clausen,

bestyrelsesformand for
Bitten & Mads Clausens Fond

Bitten & Mads Clausens Fond

Danfoss House

Efter et grundigt analyse- og forberedelsesarbejde har Fonden i 2021 taget det farste
spadestik til Danfoss House pa havnefronten i Senderborg.

Bygningen er udviklet i taet samarbejde med Danfoss, og ejendommen skal dels huse
internationale Danfoss-medarbejdere — dels fungere som test- og demonstrations-
center for Danfoss' energieffektive teknologier.

Global standard for beeredygtighed
Ambitionen for Danfoss House er at opna den hgjeste bzeredygtighedscertificering
inden for den globalt anerkendte DGNB-standard.

Huset opfares i traditionelle materialer og med eksisterende teknologier inden for
energieffektivisering. Nar det star faerdigt i 2023, vil det veere sa teet pa CO2-neutralt som
muligt.

Ambitigse mal med eksisterende teknologi

Med byggeriet @nsker Danfoss og Fonden at vise, at det kan lade sig gere at bygge
seerdeles baeredygtige og bekvemme boliger med teknologi og materialer, der allerede
findes — blandt andet ved at kabe materialer lokalt og med genanvendelse som en
vigtig faktor.

Huset skal ogsa fungere som et avanceret udviklingscenter, hvor Danfoss kan afpreve
samspillet mellem forskellige komponenter og systemer. Eksempelvis far Danfoss House
bdde et centralt og decentralt varmesystem, s systemerne kan sammenlignes.

Danfoss House gar efter platin og diamant

Ambitionen for Danfoss House er en platincertificering efter den globalt aner-
kendte kvalitetsstandard DGNB - Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen.

Certificeringen stiller ikke kun krav til teknisk, miljgmaessig, ekonomisk og proces-
maessig kvalitet, men ogsa til den sociale kvalitet. Danfoss House bliver opfart efter
en arkitektonisk plan, der seetter mennesket i centrum og fremmer samvaer og
ligeveerd. Kun 12 boligbyggerier i verden har opnaet platin.

Udover platin gar byggeriet ogsa efter at fa en diamant, som er en udmaerkelse for
hgj arkitektonisk kvalitet.



Et smart og rart hjem

Temperaturen i husets gulve reguleres med henholdsvis fiernvarme og jordvarme-
kaling, og ejendommen bliver et smart-home, hvor de forskellige elementer kommuni-
kerer med hinanden.

Det er ogsd planen at installere kunstig intelligens, der kan forudsige energibehovet og
dermed sikre indkgb af strgam, nar den er billigst.

Store teknik-skakter sikrer adgang til installationer og lasninger, sa de nemt kan opgra-
deres eller udskiftes.

Etled i ProjectZero

Danfoss House understgtter ProjectZero, hvis malsaetning er at reducere Sgnder-
borg-omradets COz-udledning til nul i 2029 og samtidig skabe nye kompetencer og
grenne jobs. Fonden statter i forvejen ProjectZero.

Fondens beretning
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Sergenten

Sergenten er ejet af
BMC Ejendomme A/S.
Bygningen lejes ud til

Steigenberger Alsik
Hotel & Spa, der vare-
tager driften. Stedet
forventes at veere klar
til brug i april 2022.
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Sergenten

En stor sal med ni meter til loftet. R4, murede ydervaegge. Et moderne, indskudt
loungedaek. Fantastiske kekkenfaciliteter. Plads til op imod 1.200 gzester.

Det er unikke og stemningsfulde rammer, der venter erhvervsliv, turister og gaester pa
Senderborgs nye event- og koncertsted, Sergenten.

Plads til flere og stgrre events

Transformationen af den gamle garage- og vaerkstedsbygning pa kasernen begyndte i
2021, og nar stedet dbner i fordret 2022, bliver det omdrejningspunkt for store konfe-
rencer, messer, koncerter, shows og gastronomiske arrangementer under Hotel Alsik.

Hotellet, der ligger fa hundrede meter fra Sergenten, far dermed plads til at afholde
endnu flere og starre events til gavn for erhvervsturisme, kulturlivet og lokalomradet.

Fleksible og moderne rammer

| stueplan kommer Sergenten til at bestd af ét stort fleksibelt rum pa 650 m? med plads
til 370 gaester ved runde borde. Pa stoleraekker kan der vaere 800 personer i salen, og til
en staende koncert med scene er kapaciteten 1.200 gaester.

Pa mezzaninen over salen bliver der bygget et dbent loungeomrade pa 280 m?, og der
indrettes nye, moderne kakkenfaciliteter. De er udviklet i samarbejde med Hotel Alsiks
kulinariske chef Jesper Koch, der ogsa bliver ansvarlig for driften af kekkenet.

Renovering i respekt for omradet

Renoveringen af Sergenten foregar med respekt for historien og omradet. De r3,
murede ydervaegge bevares bdde ud- og indvendigt og far lov til at sta med historiske
spor og patina.

Derudover far bygningen sorte og militzergrgnne detaljer, der traekker referencer til
militaeret og sikrer et harmonisk udtryk.




Uddelingsspor i Bitten & Mads Clausens Fond

A.Forskning og uddannelse

Stette til danske og globale projek-
ter, som kan veaere medvirkende til
at drive teknologisk forskning og
udvikling samt fremme udvikling
af arbejdskraft med relevans for
Danfoss.

B. Naeromrader og lokalsamfund

Stette til forbedring af de lokale
samfund, neeromrader og regio-

C. Baeredygtighed

nal udvikling omkring udvalgte
Danfoss-lokationer med henblik pa
at skabe et attraktivt og dynamisk
naeromrade.

baeredygtige lgsninger.

Stette til projekter indenfor vedva-
rende energi og energieffektivitet,
der gavner Danfoss' vision om at
fremme baeredygtig adfaerd og

Projekter og uddelinger

Fonden har nedsat en Uddelingskomité, der behandler og prioriterer bade
projekter og statte til almennyttige formal. Fonden kan ikke ansgges, sa
det er entydigt Fondens bestyrelse, der godkender de initiativer, der stattes
i henhold til Fondens fundats og fastlagte politikker. Uddelingskomitéen

holder minimum fire drlige mader.

Fondens uddelinger og projekter finansieres gennem
indtaegter, som primaert bestar af udbytte fra Danfoss A/S.
Hvert ar uddeler bestyrelsen, hvad der svarer til 20-40% af
det udbytte, Fonden har modtaget.

12021 har Danfoss A/S ikke udloddet udbytte, men Fon-
dens bestyrelse har vurderet, at uddelingsniveauet kunne
fastholdes med midler fra Fondens reserver.

For 2021 fordeler de nye uddelinger sig med hhv. 63%
indenfor uddelingsspor A, 26% indenfor uddelingsspor B
og 11% indenfor uddelingsspor C.

Lovpligtig redeggrelse om uddelingspolitik

I henhold til drsregnskabslovens §77 b har Fondsbestyrel-
sen vedtaget, at Fondens uddelingspolitik skal fokusere
pa tre overordnede spor: A) Forskning og uddannelse, B)
Naeromrader og lokalsamfund og C) Baeredygtighed.

Alle tre spor er teet relateret til Danfoss' geografiske lokatio-
ner og forretningsfokus, og de er i overensstemmelse med
Fondens hovedformal om direkte eller indirekte at statte
Danfoss.

Fondens uddelingspolitik praeciserer, at Fondens uddelinger
dels kan gives som donationer og dels som stette til et pro-
jekt. Hvis statten gives til et projekt, kan Fonden — udover
det gkonomiske bidrag — veelge at understatte eksekverin-
gen ved at tilfere ressourcer samt ledelseskompetencer.

Uddelingsrammen

| forbindelse med godkendelsen af drsrapporten pa
Fondens arsmade vedtager bestyrelsen en uddelings-
ramme for det kommende ar. Derefter traeffes der beslut-
ning om uddelinger. Uddelingsniveauet for 2022 forventes
at ligge pa 130,0 mio. kr. med hovedvaegt pa spor A og B i
Fondens uddelingspolitik.

12021 har Fonden foretaget uddelinger for 133,3 mio. kr.
(2020: 110,1 mio. kr.). Derudover har Fonden tilbagekaldt
uddelinger for 4,8 mio. kr. (2020: 8,0 mio. kr.).

Projekter stattet af Fonden
Pa de naeste sider praesenteres udvalgte initiativer og

projekter, som Fonden har stattet i 2021.

Se cases pa de folgende sider >
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Sonderborg
Kommune

Senderborg
Kommune har
modtaget 20,0 mio.
kr. til opferelse af et
havnebad ved Byens
Havn og 17,0 mio.

kr. til en udvidelse
og renovering af
Idreetscentret Skanse-
hallerne. Uddelinger-
ne blev tildelt ved
fejringen af Fondens
50-ars jubileeum.

To jubilaaumsgaver til
Sonderborg Kommune

| anledning af sit 50-ars jubileeum har Fonden forzeret et nyt havnebad og en udvidelse af
Idreetscentret Skansehallerne til Senderborg Kommune.

Havnebad i Byens Havn
Havnebadet far to bassiner, udspringstarn og plads til solbadning. Fra havnebadet
bliver der panoramaudsigt over Alssund.

Anlaegget opfares i to deek med promenade gverst og badeanlaeg nederst, og det
kommer til at ligge for enden af havnepromenaden, lige ved den kommende bypark.
Efter planen indvies havnebadet i sommeren 2023.

Idraetscentret Skansehallerne

Den anden gave til kommunen er en udvidelse af Broager Sparekasse Skansen, ogsa
kaldet Idraetscentret Skansehallerne. Projektet skal forbinde de to Dybbgl-haller, s&
sport, konferencer og store events far optimale faciliteter fordelt pa 2.000 kvadratmeter.

Skansehallerne vil sta klar i begyndelsen af 2024, og projektet realiseres med stette fra
bl.a. SenderjyskE og en lang raekke lokale virksomheder.

Bedre rammer for fritid, sport og kultur
De to nye attraktioner giver Senderborg endnu bedre rammer for fritid, sport og kultur
til gavn for erhvervslivet, lokalomradet og besggende.

»Fondens formal har altid vaeret at styrke Danfoss, og det er en stor glaede
for min familie og mig, at den positive udvikling af byen og omradet er et
centralt omdrejningspunkt for at na det mal. Jeg haber, at de to jubileeums-
gaver yderligere kan forvandle Senderborg til et sted, hvor alle fgler sig
velkomne og har lyst til at sla sig ned.«

Peter M. Clausen, bestyrelsesformand for Bitten & Mads Clausens Fond



Fonden GOTO Sgnderborg

Med stiftelsen af GOTO Senderborg ansker Bitten & Mads Clausens Fond at iveerkszette
en koordineret markedsfering af Senderborg-omradet for at @ge kendskabet og tiltraek-
ke indbyggere, studerende, virksomheder og turister fra badde ind- og udland.

Malrettet indsats har vendt udviklingen

Markedsfaringen er det sidste af fire vaesentlige rammevilkar, som blev anbefalet i
Fondens store erhvervsanalyse, Monitorrapporten, fra 2004. Rapporten beskrev den-
gang en landsdel i tilbagegang, og det skabte en bred bevidsthed om, at omrddet ville
sygne hen, hvis der ikke blev grebet ind.

Det blev startskuddet for en langsigtet og systematisk indsats for at bremse den nedad-
gaende spiral. Lige siden er der fra bade offentlig og privat side arbejdet malrettet med
at udvikle omrddets styrkepositioner og rammevilkar.

Strategisk, kompetent og insisterende markedsfgring

| dag er Senderborg et levende sted med masser af jobmuligheder, et aktivt byliv, et rigt
kulturliv og en sken natur. Nu mangler den sidste brik bare at blive lagt i det puslespil,
der udger Senderborg Kommune — nemlig at fa den markedsfert. Netop det er GOTO
Senderborgs primaere opgave.

Det kraever en strategisk, kompetent og insisterende markedsfering at sikre, at mange
flere bade i og udenfor Danmark far gjnene op for omradets muligheder.

En gron international udviklingshub

GOTO Senderborg er en erhvervsdrivende fond, som i taet samarbejde med de lokale
aktgrer skal forteelle og demonstrere for omverdenen, at Senderborg er blandt Dan-
marks mest attraktive koommuner at bo, arbejde og studere i — en grgn international
udviklingshub. Et omrade, hvor der i faellesskab arbejdes pa at skabe en bzeredygtig
fremtid lokalt, sdledes at kommunen bliver et foregangsbillede nationalt og globalt.

Fondens beretning

GOTO Sgnderborg

Fonden GOTO
Senderborg har mod-

taget 8,0 mio. kr. til
stiftelse og aktiviteter
i2021-2023

Vision for GOTO
Senderborg
"Senderborg skal
veere en grgn interna-
tional udviklingshub,
hvor vi skaber en
baeredygtig fremtid
lokalt og er et fore-
gangsbillede natio-
nalt og globalt. Sddan
skaber vi Danmarks
mest attraktive kom-
mune at bo, arbejde
og studere i
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Schackenborg
Fonden

Schackenborg
Fonden modtog 2,2

mio. kr. i 2020 til etab-
lering af en elevator
pa slottet i Iobet af
2021 og 2022.

Bitten & Mads Clausens Fond

Schackenborg Fonden

Schackenborg Slot har siden 2014 veeret ejet af Schackenborg Fonden, som har drevet
slottet, parkerne og landbruget.

Med en raekke nye tiltag i 2021 har Schackenborg Fonden udvidet og strgmlinet virk-
somheden, sa aktiviteterne sammen og hver for sig styrker Schackenborg Slot og dbner
det endnu mere for omverdenen.

@nsket er at skabe en god balance mellem fondens formal og drift, og at sikre slottets
fortsatte bidrag til vaekst og udvikling i Senderjylland.

Optimale rammer for gastronomi, hoteldrift og selskaber

| 2021 har Schackenborg Fonden overtaget forpagtningen af Schackenborg Slotskro i
Meageltgnder. | drets Igb er kroen og de tilhgrende vaerelsesbygninger blevet naensomt
istandsat og moderniseret, sd rammerne nu er optimale for bade gastronomi, hoteldrift
og selskaber.

Hoteldelen omfatter i alt 23 vaerelser, herunder tre hotellejligheder, der ligger i
bygninger i taet tilknytning til slotskroen.

Café i nyabnet Herskabsstald

Ogsa Herskabsstalden, der ligger i slotsparken, er blevet renoveret fra top til ta. Den
fredede bygning huser nu en café i stueetagen og to selskabslokaler/meadelokaler pa
forste etage.

Overalt er Herskabsstalden indrettet med Hans J. Wegners smukke klassikere — et arbej-
de, der er kurateret af den sgnderjyske mgbelarkitekts datter, Marianne Wegner.

Det er planen, at Herskabsstalden fremover skal vaere udgangspunkt for de populaere
rundvisninger i slot og park.

Schackenborg Fonden

Efter 11 generationer i Schack-slaegtens eje blev Schackenborg overdraget til
Hans Kongelige Hgjhed Prins Joachim i 1978. Prinsen boede pa slottet med sin
familie fra 1993 til 2014, hvor han stiftede Schackenborg Fonden sammen med
Bitten & Mads Clausens Fond, ECCO Holding A/S og Ole Kirks Fond.

Fonden er en almennyttig, erhvervsdrivende fond, der har som formal at abne
slot og park for offentligheden, at bevare den nzere kontakt mellem Kongehus og
Senderjylland og at stgtte almenvelggrende og almennyttige formal.

Schackenborg Fondens virksomhed omfatter slot og parker, landbrug, hotel og
restauration, arrangementer, udlejningsejendomme, guldhorn og Kulturcenter
Slotfelt samt administration.



Juleudstilling med 13.000 gzester

| 2021 valfartede rekordmange besggende fra nzer og fjern til eventet "Jul pa Schacken-
borg — Danmarks smukkeste juleudstilling”. 13.000 gaester kom for at opleve slottet, der
var forvandlet til et juleeventyr med temaet "Follow Your Star”.

Udstillingen blev skabt i samarbejde med blomsterkunstneren Johnny Haugaard, der
kreerede spektakulaere vaegge af mos og taepper af blade, kogler og gran. Slottets loft,
der normalt er lukket for adgang, blev dbnet, og guldhornene var selvfglgelig ogsa
med.

Mere end 150 engagerede frivillige fra bade naeromradet og andre egne af landet hjalp
med at realisere udstillingen. De bidrog kreativt og praktisk pa mange forskellige mader
- bla. ved at fremstille et eventyrligt hav af stjerner og med at servicere de mange
tusinde gaester.

| forlzengelse af udstillingen var juleshoppen i slotshaven dben, og det var muligt at
nyde en juleplatte pa slotskroen.
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Fonden Universe
Science Park

Fonden Universe
Science Park har
modtaget 54,6 mio.

kr. til drift, opgrade-
ring af eksisterende
faciliteter og nye
investeringer i parken
de kommende
saesoner.

Bitten & Mads Clausens Fond

Fonden Universe Science Park

Universe Science Park er Senderjyllands starste oplevelsespark. Besegende fra hele
landet traeder hvert ar ind i parkens univers for at opleve attraktioner, udstillinger og
shows, og for at tage del i workshops, undervisning, events og festivaler — alt sammen
med naturvidenskab, teknologi og iveerksaetteri som faellesnzevner.

Selvom 2021 i hgj grad var praeget af COVID-19, kunne oplevelsesparken alligevel abne
44 dage tidligere end i 2020. Den forlaeengede saeson medferte en stigning i besags-
tallet pa 9% i forhold til aret for.

Visit Denmark har positioneret parken som den starste attraktion i Destination Sender-
jylland og som nr. 40 nationalt (2020: Nr. 49).

Rekordmange skolebesgg i Universe

Universe er anerkendt af Undervisningsministeriet som en af Danmarks 15 videns-
paedagogiske aktivitetscentre og tilbyder specialdesignede undervisningsforlab pa alle
niveauer — fra bgrnehaver til ungdomsuddannelser.

Forlgbene skal styrke barns og unges leeringserfaringer med STEM (Science, Techno-
logy, Engineering, Mathematics), og de foregar i en raekke specialiserede og saerligt
indrettede naturfaglige undervisningslokaler. Ambitionen er at give eleverne laerings-
oplevelser, der adskiller sig fra den ordinzere naturfaglige undervisning pa skolerne.

Universe har i 2021 oplevet det hgjeste antal skolebesgag i parkens historie. Med 659
klasser svarende til knap 14.000 elever har der vaeret 25% flere skolebesag end i et
normalt ar — og 180% flere end i 2020.




Investeringer i nye attraktioner og tiltag
[ 2021 har Universe investeret i en raekke nye attraktioner, udstillinger, shows og
oplevelser for parkens geester samt opgradering og fornyelse af parkens anlaeg.

Virtual Reality Bumper Cars

Universe er en af Nordeuropas mest attraktive udbydere af Virtual Reality-oplevelser
for hele familien. 1 2021 er den position blevet forstaerket med etableringen af Virtual
Reality Bumber Cars, der kombinerer de klassiske radiobilers frie, fysiske bevaegelser

med en digital virtuel verden.

Fire Zone udforsker et af naturens grundelementer

Den interaktive oplevelse Fire Zone er etableret i 2021 med statte fra TrygFonden. Oplev-
elsen bestar af tre omrader — Science Zone, Burning House og Safety Zone — der pa hver
sin made leder gaesten igennem fortaellingen om et af naturens grundelementer: lld.

Forberedelser til fremtiden

Universe har i 2021 udvidet parkens parkeringsforhold og dermed forberedt sig pa
fremtiden. | de kommende ar etableres Nordborg Ferieresort som umiddelbar nabo til
oplevelsesparken, og de nyetablerede adgangs- og parkeringsforhold ger det muligt
for Universe at holde dbent igennem hele ferieresortets byggeperiode. Samtidig kan
den nye parkeringskapacitet hdndtere en fremtidig veekst i besggstallet.

Vaekst og udvikling i Senderjylland via turisme

Universe deltager aktivt i arbejdet med at fremme og udvikle turismen i Senderjylland.
I regi af Destination Senderjylland deltager Universe i flere samarbejds- og markeds-
faringsaktiviteter, der skal styrke kendskabet til Senderjylland som en spaendende og
attraktiv turistdestination.

Lokalt deltager Universe desuden i samarbejdet om at styrke turisme, handel og kultur
i omradet. Det sker som akter i turistforeningen og i samarbejder med Senderborg
Kommune. Desuden samarbejder Universe med en raekke interessenter om det nye
Nordals Ferieresort.

Natur, teknik og iveerkseetteri
for en ny generation

Universe Science Park vil genskabe gleeden ved natur og teknik hos en ny genera-
tion og inspirere til mere ivaerksaetteri. Det sker gennem oplevelser, leg og lzering,
som fascinerer, involverer og underholder, og som dermed skaber positive associa-
tioner til naturvidenskab og teknologi.

Parken henvender sig primzert til familier med bern i alderen 5-15 ar og til skoler
og institutioner. Universe er en selvejende, non-profit fond med et almennyttigt
formal. Et eventuelt overskud gar ubeskaret til at udvikle attraktioner og aktiviteter
for bern og unge.

Fondens beretning
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Kata Fonden

Kata Fonden har
modtaget 2,4 mio. kr.
til fortseettelse af
LEAPS-projektet,

saledes at Bitten &
Mads Clausens Fond
nu har bidraget med
10 mio. kr. til naeste
fase af LEAPS.

Bitten & Mads Clausens Fond

Kata Fonden

Kata Fondens fokus er at udruste flere bgrn med de kompetencer, som samfundet har
brug for — szerligt inden for de naturvidenskabelige fag.

Siden 2016 har Kata Fonden derfor udviklet og drevet LEAPS-modellen. Det er en
model, der hjeelper grundskolerne med at omstille den traditionelle undervisning

i naturfag til projektbaseret og tvaerfaglig laering. Det sker gennem strukturerede
undervisningsforlgb, hvor STEM-fagene (Science, Technology, Enginering, Mathematics)
indgdr som en naturlig del.

Malet er at skabe mere engagement og interesse for naturfag, og de forelgbige
erfaringer tegner godt.

Hvad er LEAPS?

LEAPS star for Leering og Engagement gennem Autentiske Projekter med fokus
pa Science.

Det er et initiativ, som omstiller folkeskoler til undervisning efter de paedagogiske
principper bag projektbaseret lzering. Det kraever en omstilling pa alle skolens
niveauer — fra praksis med eleverne over ledelsens strategi og prioritering til
forvaltning af ressourcer. Derfor betegnes initiativet som et helskoleinitiativ.



Positive resultater efter farste fase

| august 2022 slutter de farste fire folkeskoler modellens forste fase. Skolerne er under-
vejs blevet fulgt taet af et forskningsteam fra Aalborg Universitet, og der er adskillige
positive resultater at spore:

LEAPS-elever er mere engagerede

Fravaeret pa LEAPS-skolerne falder

LEAPS-elever klarer sig bedre end ikke-LEAPS-elever i dansk og matematik
STEM i kombination med tvaerfaglighed giver mening for flere elever
Interessen for STEM fastholdes i hele skoleforlgbet

Foraeldretilfredshed og laereropbakning er hgj

Forskningen peger p3, at LEAPS gger interessen for de naturvidenskabelige fag, og i de
ldste klasser er der forelgbige indikationer p3, at elevernes naturfagsinteresse udvikler
sig i takt med, at LEAPS bliver implementeret.

»l Senderborg Kommune er vi stolte af at veere en del af LEAPS med Sender-
skov-Skolen, der er Danmarks forste LEAPS-skole. Skolen har demonstreret bade
mod og dygtighed ved at ga forrest og vise vejen til en ny made at undervise og
engagere elever pa. Derfor er det ogsa helt naturligt at fortsaette samarbejdet
med Kata Fonden.«

Carsten V. Lund, direkter for Bern, Uddannelse & Sundhed, Senderborg Kommune

Fondens beretning
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Steerke resultater har skabt stor interesse for LEAPS

Alle fire modelskoler — heriblandt Senderskov-Skolen i Sgnderborg, der danner centrum
for LEAPS — har gnsket at fortsaette med modellen. Samtidig har de positive resulta-

ter gget opmaerksomheden om LEAPS i Danmark. | 2021 har Kata Fonden indgdet
samarbejde med yderligere fem skoler, der fra august 2022 begynder omstillingen til
LEAPS-undervisning.

Modellen bliver udrullet i en ny form, hvor skolerne selv finansierer en tredjedel af om-
kostningerne. Det viser, hvor stor tilliden er til LEAPS blandt skoler og kommuner.

LEAPS-skoler

Fire skoler fortsaetter:

« Senderskov-Skolen, Senderborg Kommune

- Kvaglundskolen Signatur, Esbjerg Kommune

« Skolen pa Herredsasen, Kalundborg Kommune
- Herfelge Skole, Kege Kommune

.. og fem nye kommer til:

« Frelloskolen, Varde Kommune

«  Rude Skov Skole, Rudersdal Kommune
« Hornbaek Skole, Helsinggr Kommune
«+ Issg-skolen, Svendborg Kommune

«  Skarupskolen, Svendborg Kommune
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Fabrikant Mads Clausens Fond

Fabrikant Mads Clausens Fond er en selvstaendig, almenvelggrende fond, som Danfoss'
grundleegger Mads Clausen stiftede i 1960 med det formal at statte almennyttige projek-
teriind- og udland.

COVID-19 har sat sit praeg pa arets uddelinger. Stgrre arrangementer har vaeret sat pa
standby, og institutioner og foreninger har i stedet investeret i nyt inventar og forbedrin-
ger af faciliteter og bygninger.

Derfor er uddelingerne fra Fabrikant Mads Clausens Fond i 2021 gdet til bl.a. renovering
af spejderhytter og forsamlingshuse, etablering af idreetsanleeg og anskaffelse af under-
visningsudstyr og musikinstrumenter.

Unge pa Toppen i Sonderborg Kommune

12021 har Fabrikant Mads Clausens Fond uddelt 1,6 mio. kr. til projekter i kategorien
Helse og Veern, der statter lokale hospitaler, institutioner for barn, zeldre og handi-
cappede samt frivillige brandvaern.

Pengene er bl.a. anvendt til at statte etableringen af projektet Unge pa Toppen i Sender-
borg Kommune. Projektet, som har kart med stor succes i Aabenraa Kommune siden
2017, henvender sig til unge pa kontanthjeelp med det formal at hjeelpe dem i arbejde
eller uddannelse. Det sker gennem et 26 uger langt forlgb med fokus pa kost og motion,
personlig udvikling og virksomhedspraktik.

Stotte til ungdomsbrandvaern

Desuden har Senderborg Brand og Redning faet statte til at oprette et ungdomsbrand-
veern. Her kan unge mellem 12 og 18 ar opleve faget som brandmand/-kvinde og fa en
uddannelse som brandkadet. Uddannelsen styrker de unges faglige, sociale og person-
lige kompetencer, og de kan senere blive optaget i de frivillige beredskaber.

Fondens beretning

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

til uddeling til projek-
ter omkring Danfoss
A/S i Senderjylland
inden for uddannelse,
helse, idraet og kultur.
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ProjectZero
Project Zero Fonden
har modtaget 14,5
mio. kr. til drift samt
til udarbejdelse af

en masterplan for
den fortsatte rejse
mod malet om et
CO2-neutralt Sender-
borg-omrade i 2029.

Project Zero Fonden

ProjectZero arbejder malrettet for et COz2-neutralt Senderborg i 2029. Ambitionen er at
l@se klimaudfordringen pa en teknisk og gkonomisk smart made, og at inspirere byer i
resten af verden.

COz-udledningen i Senderborg-omradet er mere end halveret siden projektets start,
men der skal seettes yderligere fart pa indsatserne for at komme helt i mal.

Derfor har ProjectZero udviklet Masterplan2029. Det fastleegger de indsatser, der er
nadvendige for at na nullet i 2029 - bl.a. en reduktion af energiforbruget med yder-
ligere 20%.

Det er isaer afggrende at lykkes med fire hovedindsatser:

1. Energieffektivisering og elektrificering af boliger og erhverv
2. Acceleration af konvertering til el-biler

3. Realisering af store anlaegsinvesteringer

4. Styrkelse af sektorkoblingen i energisystemet

Et effektivt og integreret energisystem

Ambitionen er at udvikle et intelligent og integreret energisystem, hvor energien an-
vendes sa effektivt som muligt, sa der ikke skal produceres mere end nedvendigt. Det
er ngglen til at komme i mal pa den mest omkostningseffektive made.

Elektrificeringen kreever enorme maengder strem, og kun ved at fa de forskellige dele af
systemet til at spille rigtigt sammen, kan produktion og forbrug balanceres optimalt.



Fondens beretning

ProjectZero 2007 - 2020

I Sonderborg-omradet har ProjectZero siden
2007 naet en raekke ambitigse mal, bl.a.:

Energirelateret COz-udledning er reduceret med
o)

52%

Energiforbruget er reduceret med

17%

Som virksomhed har Senderborg Kommune
reduceret sin CO2-udledning med

+50%

Omistillingen har fastholdt og skabt grenne jobs
i bl.a. bygge- og anlaegsbranchen

Det kan ses som en organisme, hvor alle dele er forbundne og indbyrdes afhaengige, bl.a.:
Intelligent opladning af biler
Intelligent opvarmning af bygninger
Produktion af sol- og vindenergi til et markant aget behov
Genbrug af overskudsvarme i fiernvarmenettet
Produktion af granne Power-to-X braendstoffer baseret pa biogas og strem fra
sol og vind

Sonderborg - en global frontlgber

| dag har hele verden faet den grenne omstilling pa dagsordenen, og lande og byer
s@ger en klar model for, hvordan et integreret energisystem kan sikre den mest om-
kostningseffektive transformation. Derfor skaber Senderborg et udstillingsvindue,
hvor den unikke samarbejdsmodel og de konkrete lgsninger i Senderborg-omradet
demonstreres i praksis.

Under COP26 i Glasgow i november 2021 madtes borgmestrene i det globale klima-
netvaerk C40. Her blev Sanderborg fremhaevet som global frontlgber, og pa medet
delte Senderborgs borgmester Erik Lauritzen kommunens erfaringer med ProjectZero
og klimaomstilling siden 2007.

I juni 2022 er Senderborg veertsby for det internationale energiagentur IEA's verdens-
konference for energieffektivisering. Konferencen vil szette fokus pa de energieffektive
teknologier, som skal hjaelpe med at bringe verdens COz-udledninger ned. Senderborg
er valgt, fordi Senderborg med ProjectZero kan vise den grgnne omstilling i praksis.
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Fondens uddelinger

12021

1 2021 har Fonden foretaget uddelinger for 133,3 mio. kr.
(2020: 110,1 mio. kr.). Derudover har Fonden tilbagekaldt
uddelinger for 4,8 mio. kr. (2020: 8,0 mio. kr.).

12021 er der uddelt til falgende modtagere og projekter:

Fonden Universe Science Park har modtaget 54,6 mio.

kr. til drift, opgradering af eksisterende faciliteter samt
nye investeringer i parken de kommende szesoner.

Senderborg Kommune har modtaget 20,0 mio. kr. til
opfarelse af et havnebad ved Byens Havn. Uddelingen
blev tildelt ved fejringen af Fondens 50-ars jubilaeum.

Senderborg Kommune har modtaget 17,0 mio.
kr. til en udvidelse af Idraetscentret Skansehallerne.
Uddelingen blev tildelt ved fejringen af Fondens
50-ars jubilzeum.

Project Zero Fonden har modtaget 14,5 mio. kr. til drift
samt til udarbejdelse af en masterplan for den fortsatte
rejse mod malet i 2029.

Fabrikant Mads Clausens Fond har modtaget

10,0 mio. kr. til uddeling til projekter omkring Danfoss
A/S i Senderjylland inden for uddannelse, helse, idreet
og kultur.

Fonden GOTO Senderborg har modtaget 8,0 mio. kr.
til stiftelse og aktiviteter i 2021-2023.

Alsie Express har modtaget 4,0 mio. kr. som tilskud i
forbindelse med luftfartens udfordringer som felge af
COVID-19 pandemien.

Kata Fonden har modtaget 2,4 mio. kr. til fortsaettelse
af LEAPS-projektet.

Foreningen Videnskabsar22 har modtaget 850 tkr.
til aktiviteter i forbindelse med fejringen af 100 aret for
Niels Bohrs modtagelse af Nobelprisen. Uddelingen
er en opfelgning pa stetten i 2020 til den naturviden-
skabelige julekalender.

Foreningen Als-Fyn Broen har modtaget 750 tkr.
til viderefgrelse af projektet.

Danfoss-ansatte i USA har modtaget 500 tkr. i statte
efter, at de var ofre for en tornado i december 2021.

Forlaget Lindhardt og Ringhof har modtaget 350 tkr. i
stotte til bogudgivelse i anledning af H.M. Dronningens
50-ars Regeringsjubilaeum.

Senderborg Kommune har modtaget 310 tkr. til at
iklaede Kong Christian den X's Bro de gule farver ved
Tour de France i 2022.

Dansk Design Center har modtaget 34 tkr. til et
bogprojekt.
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Resultatopgorelse

1.januar til 31. december

mio. kr.

Note
Nettoomsaetning 1
Produktionsomkostninger 2
Bruttoresultat
Forsknings- og udviklingsomkostninger 2
Distributionsomkostninger 2
Administrationsomkostninger 2
Resultat far andre driftsindteegter og driftsomkostninger
Andre driftsindtaegter og omkostninger 2
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures 7
Resultat af primaer drift (EBIT)
Finansielle indtaegter 14
Finansielle omkostninger 14
Resultat far skat
Skat af drets resultat 19

Arets resultat

Koncernens resultat fordeles saledes:
Bitten & Mads Clausens Fond
Minoritetsinteresser

2020 2021
43.543 56.282
-28.792 -38.012
14.751 18.270
-1.990 -2443
-5.779 -7.215
-2.047 -2.624
4.935 5.988
-379 300

57 13
4.613 6.301
93 94
-396 -507
4.310 5.888
-1.050 -1.345
3.260 4.543
1463 1.981
1.797 2.562
3.260 4.543



Totalindkomstopgogrelse

1.januar til 31. december

mio. kr.

Arets resultat

Anden totalindkomst

Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions- og sundhedsforpligtelser

Skat af aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions- og sundhedsforpligtelser
Poster, der ikke kan blive reklassificeret til resultatopgarelsen

Valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske virksomheder til kr. mv.
Reklassifikation af valutakursreguleringer ved afhaendelse af udenlandske virksomheder
Arets veerdiregulering af langfristede finansielle anlaegsaktiver
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter:
Veerdiregulering vedr. sikring af rentesatser (renteswaps og valutaswaps)
Veerdiregulering vedr. sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder
Veerdiregulering vedragrende sikring af fremtidige pengestrsmme
Veerdiregulering overfart til varebeholdninger
Skat af vaerdiregulering af sikringsinstrumenter
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgearelsen

Anden totalindkomst efter skat
Totalindkomst i alt
Fordeles saledes:

Bitten & Mads Clausens Fond
Minoritetsinteresser

Note 2020 2021
3.260 4.543
18 -104 212
20 27 -53
-77 159
-1.259 754
15
-10
164
20
-415 95
8 -28
27 9
-1.629 9291
-1.706 1.150
1.554 5.693
641 2.541
913 3.152
1.554 5.693
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Balance

pr.31. december

mio. kr.

Aktiver

Langfristede aktiver
Immaterielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Kapitalandele i associerede/joint ventures
Andre kapitalandele
Veerdipapirer

Pensionsaktiver

Langfristede tilgodehavender
Udskudte skatteaktiver

Andre langfristede aktiver
Langfristede aktiver i alt
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender fra salg
Selskabsskat

Afledte finansielle instrumenter (positiv dagsveerdi)
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender
Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiveri alt
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Note

N NN

-
o]

21
16

16

2020 2021
17.205 31.537
11.507 16.242

2274 2262

163 150
680 195

31 133

106 200

691 575
3.945 3.515
32.657 51.294
5.291 10.420
6.430 10.380
206 269

17

813 1.504
7.449 12.170
246 281
4.672 2.126
17.658 24.997
50.315 76.291



Balance

pr.31. december

mio. kr.

Passiver Note 2020 2021
Egenkapital

Bitten & Mads Clausens Fondens andel af egenkapitalen 15 12.724 15.004
Minoritetsinteresser 12310 15.134
Egenkapital i alt 25.034  30.138

Forpligtelser

Hensatte forpligtelser 13 1.297 1.261
Udskudt skat 20 1.508 1.243
Pensions- og sundhedsforpligtelser 18 1.141 1.513
Lan 16 8.760 20450
Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsvaerdi) 16 28 620
Anden langfristet gaeld 761 782
Langfristede forpligtelser 13.495  25.869
Hensatte forpligtelser 13 404 703
Lan 16 537 1.870
Leverandergaeld 5.776 10.564
Geeld til associerede/joint ventures 29 27
Selskabsskat 21 461 716
Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsvaerdi) 16 457 135
Anden geeld 5 4.128 6.269
Kortfristede forpligtelser i alt 11.786  20.284
Forpligtelser i alt 25.281 46.153

Passiveri alt 50.315 76.291
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Pengestromsopgorelse

1.januar til 31. december

mio. kr.

Resultat for skat

Regulering vedrgrende ikke-kontante driftsposter

/&ndring i driftskapital

Modtagne renter

Betalte renter

Modtaget udbytte

Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet

Kab af immaterielle anlaegsaktiver

Kab af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af dattervirksomheder og aktiviteter
Frasalg af dattervirksomheder og aktiviteter
/A&ndring i finansielle tilgodehavender

Kgb (-)/salg af veerdipapirer mv.
Pengestrom fra investeringsaktivitet

Afdrag af rentebzaerende gaeld mv.
Optagelse af rentebzerende gaeld mv.
Afgang af minoritetsinteresser

Tilgang af minoritetsinteresser

Udbetalte uddelinger

Udbetalt udbytte til minoritetsaktionaerer
Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrom
Likvide beholdninger, primo

Valutakursregulering pa likvide beholdninger
Likvide beholdninger, ultimo

Note

22

21

11
11
12
12

17
17

2020 2021
4310 5.888
2.705 3.042
278 -624
18 38
-261 -509
11 27
-1.222 -1.537
5.839 6.325
-325 -317
-1.635 -2.597
194 97
-35 -19.812
1.793

-103 -32
612 495
-1.292 -20.373
-749 -5.077
161 17.184
-18 -80

11

-101 -104
-282 -417
-989 11.517
3.558 -2.531
1.145 4.672
-31 -15
4.672 2.126



Egenkapitalopggrelse

mio. kr.

Egenkapital 1. januar 2020
Arets resultat

Valutakursregulering ved omregning af
udenlandske enheder

Arets veerdiregulering af langfristede finansielle
anlaegsaktiver

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pad pensions-

og sundhedsforpligtelser

Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst i alt

Totalindkomst i alt for perioden

Udloddet udbytte

Arets uddelinger

Arets tilbageforte uddelinger
Overfert til uddelingsrammen

Kab af minoritetsinteresser

Tilgang af egenkapitalinstrumenter
Transaktioner med ejere mv. i alt

Egenkapital 31. december 2020

Arets resultat

Valutakursregulering ved omregning af
udenlandske enheder

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
Aktuarmaessig gevinst/tab(-) pa pensions-
og sundhedsforpligtelser

Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst i alt

Totalindkomst i alt for perioden

Udloddet udbytte

Arets uddelinger

Arets tilbagefarte uddelinger

Overfert til uddelingsrammen
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfart
til Goodwill (keb af dattervirksomhed)
Veerdiregulering af tilbagekabsforpligtelse
Afgang af minoritetsinteresser

Tilgang af minoritetsinteresser

Tilgang af egenkapitalinstrumenter
Transaktioner med ejere mv. i alt

Egenkapital 31. december 2021

B 5

g 2 a
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g 2 , E B 5 =
= & o ¢ g E 3§ £ =
£ 55 & ¢ § & E&F 3 g
§ 5 35 v o =) w'a I s
i (ORI = - c cC m© = ]
T O ] o o = [T = =
€ o £ 5 2 = (] T ) c
s 5 2 5 ¥ % 5§ £ g
U @ > Q < = L @ = wi

141 -18 175 12443 12.600 110 12.851 11.501 24.352
1463 1.463 1.463 1.797 3.260
-592 -592 -592 -667 -1.259
-10 -10 -10 -10
-195 -195 -195 -192 -387
-52 -52 -52 -52 -104
13 14 27 27 27 54
-182 -592 -48  -822 -822 -884 -1.706
-182 -592 1415 641 641 913 1.554
-282 -282
-110 -110 -110
8 8 8

-132 -132 132
-470 -470 -470 -470
-196 -196 -196 178 -18
-798 -798 30 -768 -104 -872
141 -200 -417 13060 12.443 140 12.724 12.310 25.034
1981 1.981 1.981 2,562 4.543
-15 381 366 366 403 769
119 119 119 112 231
106 106 106 106 212

-5 -26 -31 -31 -31 -62

99 381 80 560 560 590 1.150

99 381 2061 2.541 2.541 3.152 5.693

-417 -417
-134  -134 -134
5 5 5
-119 -119 119
127 127 127 128 255
-229 -229 -229 -229
-15 -15 -15 -53 -68
11 11
-15 -15 -15 3 -12
127 -378  -251 -10 -261 -328 -589
141 26 -36 14743 14.733 130 15.004 15.134 30.138
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Noter

Resultatopgorelse
Note 1 Segmentoplysninger
Note 2 Omkostninger og andre driftsindtaegter mv.

Driftskapital

Note 3 Varebeholdninger

Note 4 Tilgodehavender fra salg
Note 5 Anden geeld

Note 6 Andring i driftskapital

Investeret kapital

Note 7 Kapitalandele og veerdipapirer

Note 8 Immaterielle anleegsaktiver

Note 9 Materielle anlaegsaktiver

Note 10 Leasing

Note 11 Keb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter
Note 12 Keb(-)/salg af veerdipapirer mv.

Note 13 Hensatte forpligtelser

Kapitalstruktur og finansiering

Note 14 Finansielle indteegter og omkostninger
Note 15 Grundkapital og radighedskapital

Note 16 Finansielle risici og instrumenter

Note 17 Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet
Note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser

Skat

Note 19 Skat af arets resultat
Note 20 Udskudt skat

Note 21 Skyldig selskabsskat

@vrige noter

Note 22 Regulering for ikke-kontante driftsposter

Note 23 Eventualforpligtelser samt sikkerhedsstillelser

Note 24 Neertstaende parter

Note 25 Efterfglgende begivenheder

Note 26 Regnskabsgrundlag og beskrivelse af anvendt regnskabspraksis
Note 27 Vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger

Note 28 Koncernens selskabsoversigt



Note 1 Segmentoplysninger

mio. kr.

Forretningssegmenter mv.

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning

Afskrivninger og nedskrivninger

Resultat af primeer drift fer afskrivninger relateret til opkeb (EBITA)
Afskrivninger relateret til opkeb

Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures

Resultat af primeer drift (EBIT)

Finansielle poster

Resultat for skat

Balance

Aktiver i alt *)

Nettoinvesteringer eksklusiv M&A
Forpligtelser i alt *)

Andre oplysninger
Antal medarbejdere

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

2020 2021

. i - C g -
a v U a IS c a n U n a) e c
265 856 4 ° § 265 25 8 ° g
6L &8 < o v 682 828 S o o
SEES £ 5 pPofZ 8 £ o g
83 A& a < X 03 88 a < x
14.581 18572 10.082 308 43543 23.862 21.298 10.677 445 56.282
449 395 182 1.006 2032 636 380 224 1280 2520
2452 3060 1384 -1.583 5313 3640 3801 1336 -1.790 6.987
303 57 154 514 424 57 152 -12 621
57 13
4613 6.301
-303 -413
4310 5.888
10.133 12,023 12395 15764 50315 34571 14262 13.167 14291 76.291
441 488 251 586 1.766 1.021 729 338 729 2817
1952 2469 1384 19476 25281 5238 3554 1.764 35597 46.153
7609 10530 4438 4922 27499 19.061 11235 4582 5452 40330

¥) Centrale funktioners aktiver og forpligtelser, likvide midler, rentebaerende geeld samt skatteforpligtelser/-aktiver indgér 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.

Nettoomsaetning i Danmark udger 2.091 mio. kr. (2020: 1.948 mio.) og langfristede anlaegsaktiver udger 11.109 mio. kr. (2020: 9.564 mio.).
Nettoomszetning i Nordamerika vedrgrer primaert USA, som udger 13.245 mio. kr. (2020: 9.366 mio.) og langfristede anlaegsaktiver udger 19.543 mio. kr.

(2020: 5.558 mio.).

Nettoomsaetningen i Kina udger 8.590 mio. kr. (2020: 6.493 mio.) og langfristede anlzegsaktiver udger 2.439 mio. kr. (2020: 1.719 mio.). Kina er en del af

regionen Asien-Pacific.

Specifikation af andre omrader - resultat af primaer drift for afskrivninger relateret til opkob (EBITA)

Centrale og faelles funktioner, ikke allokeret*)
Qvrige
Resultat af primaer drift fer afskrivninger relateret til opkgb (EBITA)

Specifikation af andre omrader - aktiver

Likvider, veerdipapirer, kortfristede og langfristede skatteaktiver
Andre tilgodehavender

Centrale og faelles funktioner, ikke allokerede materielle og immaterielle anlaegsaktiver

QDvrige
Aktiver i alt

Specifikation af andre omrader - forpligtelser

Rentebaerende gaeld, kortfristede og langfristede skatteforpligtelser
Anden geeld

Ydelsesbaserede pensionsforpligtelser

Centrale og faelles funktioner, ikke allokeret*)

QDvrige

Forpligtelser i alt

2020
Afrika -
Vest Dst Asien- Nord- Latin-  Mellem
Europa  Europa Pacific  amerika  amerika Dsten lalt
16.248 3.844 10.459 9.926 1.991 1.075 43543
22.807 1.042 2217 5558 193 149 31.966
2021
Afrika -
Vest Dst Asien- Nord- Latin-  Mellem
Europa  Europa Pacific amerika  amerika Dsten lalt
19.265 4417 14.100 14.238 2.704 1.558 56.282
24379 1.286 4.194 19.543 759 558 50.719
2020 2021
-1.450 -1.681
-133 -109
-1.583 -1.790
2020 2021
5815 3.251
626 1.384
9.256 9453
67 203
15.764 14.291
2020 2021
11.267 24279
5.106 7.556
1.141 1.513
1.936 2.209
26 40
19.476 35597

*) Centrale og faelles funktioner, ikke allokeret, vedrgrer hovedsageligt projekter, administrative omkostninger samt feaelles funktioners aktiver og forpligtelser.
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Note 2 Omkostninger og andre driftsindtaegter mv.

mio. kr.

A. Personaleomkostninger

2020 2021
Gager og lgnninger 10.347 12914
Fratraedelsesgodtgarelser 210 82
Andre omkostninger til social sikring mv. 983 1.225
Bidragsbaserede pensioner 571 746
Ydelsesbaserede pensioner eksklusiv gevinst ved nedskzering og indfrielse *) 27 44
12.138 15.011
Gennemsnitligt antal medarbejdere 27.546 33.129
Antal medarbejdere ultimo aret 27499 40.330
*) Omkostninger til ydelsesbaserede pensionsordninger og lignende forpligtelser er beskrevet i Note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser.
B. Afskrivninger og nedskrivninger
2020 2021
Artsopdelt:
Afskrivning immaterielle anlaegsaktiver 795 1.009
Afskrivning materielle anlaegsaktiver 1.713 1.964
Nedskrivning pa materielle anlaegsaktiver 12 168
Afskrivninger og nedskrivninger 2.520 3.141
Afskrivning og nedskrivning immaterielle anleegsaktiver, funktionsopdelt:
Produktionsomkostninger 598 765
Distributionsomkostninger 159 209
Administrationsomkostninger 38 35
795 1.009
Afskrivning og nedskrivning materielle anlaegsaktiver, funktionsopdelt:
Produktionsomkostninger 1.390 1.808
Distributionsomkostninger 203 208
Administrationsomkostninger 132 116
1.725 2132
C. Andre driftsindteegter og omkostninger
2020 2021
Gevinst ved salg af aktiviteter 358
Gevinst ved vaerdiregulering i forbindelse med trinvis overtagelse af virksomhed 9
Gevinst ved salg af materielle anleegsaktiver 16 91
Offentlige tilskud 70 71
QDvrige 108 102
Andre driftsindtaegter 203 622
Tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver -8
Tab ved salg af materielle anlaegsaktiver -42 -17
Restruktureringsomkostninger 211 -80
Dvrige -329 -217
Andre driftsomkostninger -582 -322
Andre driftsindteegter og omkostninger -379 300

Restruktureringsomkostninger kan i begge ar hovedsageligt henfares til fratraedelser i Danmark, Kina, Tyskland og USA.

Koncernen har modtaget offentlige tilskud pa samlet 98 mio. kr. (2020: 261 mio.). Disse omfatter blandt andet tilskud til investeringer, stgtte til forskning og
udvikling samt COVID-19 kompensation. De offentlige tilskud er hovedsagligt modregnet i de relaterede omkostninger under funktionerne; Produktions-,

Distributions- og Administrationsomkostninger.

D. Honorar til generalforsamlingsvalgt revision

2020 2021
Revisionshonorar 24 34
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 0 0
Skatte- og momsradgivning 0 0
Andre ydelser 8 10
I alt 32 44
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Note 3 Varebeholdninger

mio. kr.

2020 2021
Ravarer og hjeelpematerialer 2.566 5.563
Varer under fremstilling 559 1.195
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer 2.166 3.662
Varebeholdninger 5.291 10.420
Ukuransnedskrivninger 490 663
Note 4 Tilgodehavender fra salg
mio. kr.

2020 2021
Hverken veerdiforringede eller forfaldne pa balancedagen 6.225 9.875
Forfalden op til 30 dage 97 241
Forfalden mellem 30 og 90 dage 110 217
Forfalden mere end 90 dage 151 277
Regnskabsmaessig vaerdi fer nedskrivning 6.583 10.610
Hensat til tab pa debitorer pr. 31. december -153 -230
Regnskabsmaessig veerdi 6.430 10.380
Nedskrivninger 1. januar -184 -153
Valutakursreguleringer mv. 14
Tilgang ved keb af dattervirksomheder -55
Arets nedskrivninger -22 -45
Tilbageforsel af nedskrivninger 25 7
Realiseret tab 14 16
Nedskrivninger 31. december -153 -230

Af det hensatte belgb pa 230 mio. kr. kan 159 mio. kr. henferes til tilgodehavender forfalden mere end 180 dage.
Den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender fra salg skennes at svare til bade dagsveerdien og den maksimale kreditrisiko.

Tilgodehavender fra salg er fordelt pa mange kunder og geografiske omrader. Tilgodehavendernes geografiske fordeling svarer i al vaesentlighed til netto-
omsaetningens fordeling jf. Note 1 Segmentoplysninger. Koncernen har historisk set kun i begraenset omfang haft tab pa tilgodehavender.

Note 5 Anden gzeld

mio. kr.

2020 2021
Skyldige gager og lgnninger 2376 3.033
Skyldige omkostninger og periodeafgransningsposter 1.752 3.236
Anden geeld 4.128 6.269

L] L] L] L]

Note 6 Andring i driftskapital
mio. kr.

2020 2021
/&ndring i varebeholdninger -42 -2.230
/ndring i tilgodehavender -100 -2.391
/Andring i leverandgrer og anden geeld 420 3.997
/&ndring i driftskapital 278 -624
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Note 7 Kapitalandele og vaerdipapirer

mio. kr.
2020 2021
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Anskaffelsessum 1. januar 2.769 270 1.348 4.387 2.583 307 696 3.586
Valutakursreguleringer mv. -15 -15 2 2
Tilgang 74 48 122 4 12 16
Afgang 245 -11 652 -908 -1 5 -495 -501
Anskaffelsessum 31. december 2583 307 696 3.586 2588 314 201 3.103
Reguleringer 1. januar -519 =177 -18 -/14 -309 -144 -16 -469
Valutakursreguleringer mv. -1 -1 -11 -1
Resultat/vaerdiregulering 57 33 -10 80 13 -20 -3 -10
Udbytte -19 -19
Afgang/Overfort 154 12 166 13 13
Reguleringer 31. december -309 -144 -16 -469 -326 -164 -6 -496
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2.274 163 680 3117 2.262 150 195 2.607

Nedskrivningstest

Der er ultimo 2021 gennemfort nedskrivningstests af den regnskabsmaessige vaerdi af "Kapitalandele i associerede/joint ventures", safremt der har vaeret
indikationer pa nedskrivningsbehov. Indikatorerne omfatter negativt resultat, hvis den regnskabsmeessige vaerdi overstiger egenkapitalen i selskabets
eksterne arsregnskab eller hvis relevant, hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger vaerdien jeevnfer barskurs.

Ved nedskrivningstestene sammenholdes nutidsvaerdien af pengestremme fra associerede/joint ventures med de regnskabsmaessige veerdier af samme.
Principperne er uzendrede i forhold til nedskrivningstest udfert i 2020.

For yderligere oplysninger om associerede virksomheder og joint ventures se noterne Note 16 Finansielle risici og instrumenter og Note 24 Neertstdende
parter.
For yderligere oplysninger om vaerdipapirer se Note 16 Finansielle risici og instrumenter.
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Note 7 Kapitalandele og vaerdipapirer (fortsat)

mio. kr.

Vaesentlige 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 belgb og ikke Koncernens andel af belgbene. Idet
SMA Solar Technology AG er et barsnoteret selskab er de oplyste belgb baseret pa offentligt tilgeengelig information.

SMA Solar Technology AG
2020 2021
Hjemsted Tyskland Tyskland
Ejerandel 20% 20%
Sammenfattende indkomstopgerelse *)
Omsaetning 7.656 7.317
EBITDA 537 67
Arets resultat 209 ikke oplyst
Sammenfattende balance (Q3 tal)
Langfristede aktiver 2283 2430
Kortfristede aktiver 5.058 5.276
Langfristede forpligtelser 1.931 2017
Kortfristede forpligtelser 2270 2365
Egenkapital 3.140 3323
@vrig information
Koncernens andel af egenkapitalen pr. 31. december 623 598

Baseret pa barskursen er dagsveerdien af SMA Solar Technology AG opgjort til 9,7 mia. kr. pr. 31. december 2021 (2020: 14,1 mia.).
*) forelgbige tal for 2020. Tallene for 2021 er baseret pa udmeldte forventninger fra SMA Solar Technology AG i marts 2022.
Ikke vaesentlige associerede virksomheder og joint ventures

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

2020 2021
o 0 o "
@ g o g
o =} — o > —
S g2 [} S g2 2
Koncernens andel af: 2 oL 2 2 o g 2
Arets resultat af fortsaettende aktiviteter 8 18 26 4 17 13
Totalindkomst i alt 8 18 26 -4 17 13
Koncernens andel af egenkapitalen pr. 31. december 190 72 262 188 88 276
Afstemning af den regnskabsmaessige vaerdi
2020 2021
o] . @ "
o o o d
5 E£E E s E£E E
£ 98¢ 2 £ 8¢ 2
Koncernens andel af egenkapital i veesentlige ass./jv. 623 623 598 598
Goodwill vedrerende vaesentlige ass./jv. 1.389 1.389 1.388 1.388
Regnskabsmaessig veerdi af kapitalandele i ikke-veesentlige ass./jv. 190 72 262 188 88 276
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december af ass./jv. 2.202 72 2274 2.174 88 2.262

For yderligere oplysninger om associerede virksomheder og joint ventures henvises til Note 28 Koncernens selskabsoversigt.
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Note 8 Immaterielle anleegsaktiver

mio. kr.
2020
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Anskaffelsessum 1. januar 13.668 2903 1.129 5.266 3.013 439 389 13.139 26.807
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder -368 -36 -54 -199 -119 -4 5 -417 -785
Tilgang ved keb af dattervirksomheder -12 -12
Overfort i dret 13 48 -48 -6 7 7
Tilgang 325 325 325
Afgang -292 -71 -14 -377 -377
Anskaffelsessum 31. december 13.288 2913 1.075 5115 2.846 358 370 12,677 25.965
Af- og nedskrivninger 1. januar 1.150 1.456 97 3.182 2132 279 389 7.535 8.685
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder -54 -24 -1 -149 -109 -1 -5 -289 -343
Afskrivninger 256 20 350 144 25 795 795
Afgang 292 71 -14 -377 377
Af- 0g nedskrivninger 31. december 1.096 1.396 116 3.383 2.167 232 370 7.664 8.760
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 12.192 1.517 959 1.732 679 126 5013 17.205
2021
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Anskaffelsessum 1. januar 13.288 2913 1.075 5115 2.846 358 370 12.677 25.965
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 638 30 108 187 188 15 528 1.166
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 8517 84 354 2.146 3.581 6.165 14.682
Overfort i dret 45 -30 15 15
Tilgang 307 10 317 317
Afgang -233 -94 -44 -63 -434 -434
Afgang ved salg af dattervirksomheder -428 -17 -223 -221 -461 -889
Anskaffelsessum 31. december 22.015 3.129 1.537 7.225 6.300 294 322 18.807 40.822
Af- og nedskrivninger 1. januar 1.096 1.396 116 3.383 2.167 232 370 7.664 8.760
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 42 26 2 130 74 15 247 289
Overfort i aret 35 -20 15 15
Afskrivninger 368 43 402 176 20 1.009 1.009
Afgang -226 -94 -43 -63 -426 -426
Afgang ved salg af dattervirksomheder -60 -7 -159 -136 -302 -362
Af- 0g nedskrivninger 31. december 1.078 1.592 161 3.756 2.187 189 322 8.207 9.285
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 20.937 1.537 1.376 3469 4.113 105 10.600 31.537

Af "internt udviklet software" vedrarer omkring 50% One ERP projektet, som er Danfoss Koncernens udvikling af et nyt faelles ERP system (Enterprise
Ressource Planning).

Til- og afgange ved keb og salg af dattervirksomheder omfatter primeert kebet af Eatons hydraulikforretning og salget af White Drives, hvilket er beskrevet
yderligere i Note 11 Kgb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter.

Nedskrivningstest

Der er ultimo 2021 gennemfart nedskrivningstests af den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill og varemaerker (aktiver med udefinerbar 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 varemaerker kan henferes med en rimelig grad af ngjagtighed. Grundlaget for opgerelse af genind-
vindingsveerdien er kapitalveerdien af alle pengestremsfrembringende enheder.

Opkebte aktiviteter og virksomheder integreres hurtigst muligt i forretningssegmenterne for at udnytte mulige synergier. En konsekvens heraf er, at det
efter meget kort tid ikke leengere er muligt at henfare 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 opkeb. Ved nedskrivningstesten sammenholdes nutidsveerdien
af forventede nettopengestremme fra de pengestremsfrembringende enheder med de regnskabsmaessige veerdier af nettoaktiverne. De forventede
pengestrgmme er baseret pa budgetter og prognoser for drene 2022 - 2031 udarbejdet og godkendt af ledelsen i de pengestremsfrembringende enheder
og af Koncernledelsen. Prognoserne er udarbejdet for en ti-arig periode, da beslutninger om opkeb traeffes pa baggrund af ti-arige prognoser. De vaesent-
ligste variabler er omsaetning, EBITA, driftskapital og investeringer.
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mio. kr.

Nedenfor er angivet de vaesentligste goodwill allokeringer:

2020 2021
Danfoss  Danfoss Danfoss  Danfoss
Power  Climate  Danfoss Power  Climate  Danfoss
Solutions  Solutions Drives @vrige Solutions  Solutions Drives QDvrige
Goodwill 31. december 2405 4.047 5.726 14 11.000 4.195 5.727 15
Varemaerke med udefinerbar levetid 31. december 938 982

Danfoss Power Solutions varemaerket med en regnskabsmaessig vaerdi pa 982 mio. kr. (2020: 938 mio.) afskrives ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.
Globale megatrends og en anerkendelse i branchen som én af de markedsledende understatter at varemezerket vil generere positive pengestremme til
Koncernen i en ubegraenset periode.

Den gennemsnitlige veekstrate frem til 2031 er baseret pa realiserede resultater og ledelsens forventninger til udviklingen i markedet mv., og er estimeret til
at ligge mellem 2-6% (2020: 3-6%) for forretningssegmenterne, hvilket er lig eller over den generelle udvikling i markedet. Stigningen i nettoomsaetning
skyldes vedvarende hgje investeringer i innovation og markedsudvikling. Den forventede gennemsnitlige EBITA margin der anvendes i nedskrivningstestene
holdes p3 et stabilt niveau, under hensyntagning til realiserede resultater og planlagte initiativer i forretningssegmenterne.

EBITA margin samt driftskapitalen i % af omsaetningen forventes at vaere uaendret i terminalperioden. Investeringerne antages at veere lig med de regnskabs-
maessige afskrivninger. Disse forudszetninger er uzendrede i forhold til nedskrivningstest gennemfert i 2020.

Veekstraten i terminalperioden af forventede nettopengestramme fra 2030 og fremefter er skgnnet til at vaere 2% og vurderes at veere lig eller under udvik-
lingen i de markeder Koncernen opererer i.

Tilbagediskonteringssatser fastsaettes under hensyntagen til den markedsbaserede "cost of equity" og "cost of debt" og udger 9-10% (2020: 10-11%)

for skat for alle forretningssegmenterne.

Ledelsen har vurderet, at sandsynlige sendringer i de grundleeggende forudsaetninger ikke vil medfere, at den regnskabsmaessige veerdi vil overstige gen-
indvindingsveerdien. Konklusionen er uzendret i forhold til 2020.

Danfoss Power Solutions

Den goodwill, der kan henfgres til Danfoss Power Solutions segmentet, stammer hovedsagligt fra kebet af Eatons hydraulikforretning i 2021, kgbet af yder-
ligere 38,2% af aktiekapitalen i Sauer-Danfoss Inc. (USA) i 2008, kgbet af Visedo Oy (Finland) i 2017 og UQM Technologies Inc. (USA) i 2019. Den regnskabs-
meessige veerdi af Varemaerker, Teknologi og Kundeforhold vedrarende kab af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2021 til 7,7 mia. kr.
(2020: 1,9 mia.) eller omkring 86% (2020: 58%) af Koncernens totale regnskabsmaessige vaerdi. Den regnskabsmeessige veerdi af Teknologi og Kundeforhold
afskrives indtil henholdsvis 2033 og 2036.

Danfoss Climate Solutions

Den goodwill, der kan henfares til Danfoss Climate Solutions segmentet, stammer hovedsageligt fra kabet af Devi Koncernen (Danmark) i 2003, Scroll
Technologies (USA) i 2006, Danfoss Turbocor Compressors (USA) i 2012 og kebet af Sondex Holding A/S (Danmark) i 2016. Den regnskabsmaessige veerdi af
Teknologi og Kundeforhold vedrerende kgb af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2021 til 416 mio. kr. (2020: 469 mio.) eller omkring 5%
(2020: 14%) af Koncernens totale regnskabsmaessige veerdi. Den regnskabsmaessige veerdi af Teknologi og Kundeforhold afskrives indtil henholdsvis 2032
0g 2030.

Danfoss Drives

Den goodwill, der kan henfgres til Danfoss Drives segmentet, stammer hovedsageligt fra kebet af Vacon (Finland) i december 2014. Den regnskabsmaessige
vaerdi af Teknologi og Kundeforhold vedrerende kgb af dattervirksomheder og aktiviteter belgber sig ultimo 2021 til 803 mio. kr. (2020: 952 mio.) eller om-
kring 9% (2020: 28%) af Koncernens totale regnskabsmaessige vaerdi. Den regnskabsmeessige vaerdi af Teknologi og Kundeforhold afskrives indtil henholdsvis
2026 0g 2029.

@vrige immaterielle anlzegsaktiver
Ved udgangen af 2021 udgjorde softwareaktiver under opferelse 320 mio. kr. (2020: 361 mio.). Kapitaliseret software under opfarelse er i det vaesentlige
oparbejdet internt.

Koncernen har i 2021 gennemfart en veerdiforringelsestest af de regnskabsmaessige veerdier af softwareaktiver under opferelse. Herunder er projektudvik-
lingsforlgbet i form af afholdte omkostninger og opnaede milepaele mv. vurderet i forhold til de godkendte projekt- og forretningsplaner.
Naevnte vurderinger har ikke resulteret i en nedskrivning pa igangvaerende software aktiver (2020: 0 mio.).
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mio. kr.

Anskaffelsessum 1. januar

Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang ved keb af dattervirksomheder

Overfert

Tilgang

Afgang

Anskaffelsessum 31. december

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

Afskrivninger

Nedskrivninger

Afgang

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

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

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

2020
Produktions-

Grunde og anleeg og Driftsmateriel Aktiver under
bygninger maskiner og inventar opferelse lalt
9.127 12.733 2465 1.629 25.954
-280 -386 -67 -50 -783
170 170
213 763 79 -1.062 -7
704 359 231 972 2.266
-252 -400 -321 -973
9.682 13.069 2.387 1489 26627
3.666 9414 1419 14.499
-104 -231 -46 -381

7 -37 30
528 867 318 1.713
12 12
-51 -370 -302 -723
4.058 9.643 1419 15.120
5.624 3426 968 1489 11.507
2021
Produktions-

Grunde og anleegog  Driftsmateriel  Aktiver under
bygninger maskiner og inventar opferelse lalt
9.682 13.069 2387 1.489 26.627
228 427 50 46 751
1.856 2.042 170 4.068
180 862 68 -1.125 -15
641 571 164 1.632 3.008
-344 -349 -199 -892
-268 -701 -8 -85 -1.062
11.975 15.921 2632 1.957 32485
4,058 9.643 1419 15.120
71 259 34 364
-19 4 -15
603 1.044 317 1.964
168 168
-296 -340 -176 -812
-73 -473 -546
4.531 10.114 1.598 16.243
7444 5.807 1.034 1.957 16.242

Til- og afgange ved kab og salg af dattervirksomheder er beskrevet yderligere i Note 11 Kab og salg af dattervirksomheder og aktiviteter.
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Leasingaktiver inkluderet i materielle anleegsaktiver fremgdr af nedenstdende:

Regnskabsmaessig veerdi af leasingaktiver 1. januar
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang

Afskrivninger

Afgang

Regnskabsmeessig veerdi af leasingaktiver 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi af leasingaktiver 1. januar
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder
Tilgang ved keb af dattervirksomheder

Tilgang

Afskrivninger

Afgang

Afgang ved salg af dattervirksomheder
Regnskabsmaessig veerdi af leasingaktiver 31. december

For yderligere information om leasing henvises til Note 10 Leasing.

Note 10 Leasing

mio. kr.

Leasingtager

Leasingforpligtelser indgar i opgerelsen af 1an i balancen som falger:

Kortfristede forpligtelser
Langfristede forpligtelser

Bitten & Mads Clausens Fond

2020
Produktions-

Grunde og anleeg og Driftsmateriel
bygninger maskiner og inventar lalt
1.061 20 265 1.346
-24 -4 -3 -31
458 14 159 631
-249 -10 -159 -418
-25 -7 -32
1.221 20 255 1.496

2021
Produktions-

Grunde og anleeg og Driftsmateriel
bygninger maskiner og inventar lalt
1.221 20 255 1.496
-6 -3 -9
511 56 567
297 114 411
-302 -6 -150 -458
-41 -16 -57
94 94
1.586 14 256 1.856
2020 2021
346 594
1.233 1.367

Koncernen leaser hovedsageligt bygninger og biler. Leasingydelserne er generelt set faste. Med undtagelse af kortfristede leasingaftaler og leasing af aktiver
med lav regnskabsmaessig veerdi, medtages alle leasingaftaler i balancen som et leasingaktiv og en leasingforpligtelse.
Leasingaktiver klassificeres som materielle anlaegsaktiver, se note 9 Materielle anleegsaktiver. Leasingkontrakterne begraenser generelt set brugsretten af

leasingaktiver til Koncernen. Nogle leasingaftaler indeholder en mulighed for at forleenge leasingperioden eller opsige leasingaftalen inden leasingperiodens

udlgb. Ledelsen vurderer p& baggrund af alle relevante fakta og omstaendigheder, om det er sandsynligt at denne mulighed forventes udnyttet.

Koncernen har valgt ikke at indregne leasingforpligtelser vedrarende kortfristede leasingaftaler (leasingaftaler med en forventet lgbetid pa 12 méaneder eller
derunder) eller for leasing af aktiver med lav regnskabsmaessig veerdi. Betalinger, der er foretaget i henhold til sddanne leasingaftaler, udgiftsferes linisert
over lgbetiden. Omkostninger relateret til leasingbetalinger, der ikke er inkluderet i opgerelsen af leasingforpligtelsen, er under 60 mio. kr. (2020: 60 mio.)

Koncernen har indgaet uopsigelige leasingaftaler, der endnu ikke er pdbegyndt pr. 31. december 2021. De samlede fremtidige pengestremme for leasing-
aftaler, der endnu ikke er pdbegyndt, vedrarer hovedsageligt bygninger og er opgjort til 416 mio. kr. (2020: 409 mio.)

De samlede leasingbetalinger er i 2021 opgjort til 499 mio. kr. (2020: 461 mio.).

Yderligere information om leasingbetalinger, renteudgifter pa leasingforpligtelser, tilgange, afskrivninger, regnskabsmaessig veerdi af leasingaktiver og for-
faldsanalyse af leasingforpligtelser fremgar af Note 9 Materielle anleegsaktiver, Note 14 Finansielle indteegter og omkostninger, Note 16 Finansielle risici og

instrumenter samt Note 17 Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet.
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Note 11 Keb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter

mio. kr.
2020
Konsolideret Kabt/solgt Arlig Antal med- Anskaf-
Selskab/Aktivitet Land fra/til ejerandel omsatning*) arbejdere  felsessum
Senderborg Havneselskab A/S Kob Danmark Januar 51% 8 1 **
BMC AE A/S Kab Danmark Oktober 50% 6 **
*) Nettoomsaetning i regnskabséaret for kabet eller salget
**Som felge af kontraktlige forpligtelser er anskaffelsessummen ikke oplyst
2021
Konsolideret ~ Kebt/solgt Arlig Antal med- Anskaf-
Selskab/Aktivitet Land fra/til ejerandel omsaetning®) arbejdere  felsessum
Eatons hydraulikforretning Kab USA August 100% 11 mia. kr. 11.000 20 mia. kr.
White Drive Motors & Steering Salg September 100% 1,5 mia. kr. 900 2,2 mia. kr.

*) Nettoomsaetning i regnskabsaret for kabet eller salget

Erhvervelser i 2020:

Koncernen erhvervede i 2020 de resterende aktier i henholdsvis BMC AE A/S og Senderborg Havneselskab A/S. Overtagelserne blev regnskabsmaessigt
behandlet som trinvise opkab, hvilket betad, at en gevinst pa samlet 9 mio. kr. blev indregnet i andre driftsindteegter.

De regnskabsmaessige vaerdier i Senderborg Havneselskab A/S blev i forbindelse med oplasning af selskabet ved udgangen af 2020 overfert til B&MC
Holding, Nordborg A/S.

Erhvervelser og afhaendelser i 2021:

Koncernen erhvervede den 2. august 2021 Eatons hydraulikforretning, der leverer produkter og ydelser til kunder inden for landbrug, byggeri og industrielle
markeder. Forretningen har en global tilstedeveerelse inden for salg og produktion. Forretningen er blevet integreret i Danfoss Power Solutions segmentet.
Eatons hydraulikforretning blev erhvervet for ca. 20 mia. kr. pa geeldsfri basis.

Det styrkede Danfoss Power Solutions segment vil have et bredt udbud af produkter og lesninger inden for mobil- og industrihydraulik og kan dermed
tilbyde den fulde palette, herunder systemer til vaesketransport. Desuden har distributionskanalerne faet et vaesentligt laft og forretningen har faet en be-
tydeligt bedre lokal kundeservice og en starre geografisk reekkevidde.

Kebet er indregnet i koncernregnskabet fra 2. august 2021. Fra overtagelsesdatoen til den 31. december 2021 bidrog Eatons hydraulikforretning med en
omsatning pa 5,8 mia. kr. og et resultat for skat pa -0,7 mia. kr. Nettoresultatet er vaesentligt pavirket af omkostningsfert lageropskrivning, integrations-
ombkostninger samt afskrivninger pa immaterielle aktiver i forbindelse med kabesumsallokeringen (PPA).

Hvis overtagelsen var sket den 1. januar 2021, ville Koncernens omsaetning vaeret @get med yderligere 8,2 mia. kr., og Koncernens resultatet for skat

ville have vaeret @get med 0,5 mia. kr. Kebsrelaterede transaktionsomkostninger udger 0,1 mia. kr. og er medtaget i den konosliderede resulatopgerelse som
andre driftsomkostninger. De igangvaerende integrationsomkostninger udger 0,3 mia. kr. og pavirker resultat af primaer drift (EBIT) negativt.

Goodwill er i den forelgbige kebesumsallokering opgjort til samlet 8,2 mia. kr. Goodwill opstaet ved kgbet kan henferes til vaerdien af medarbejderstab,
knowhow og forventede synergier fra sammenlaegningen af aktiviteterne i Koncernen og den opkebte forretning. En stor del af den indregnede goodwill og
PPA immaterielle aktiver forventes at veere skattemaessigt afskrivningsberettigede. Den regnskabsmaessige behandling af erhvervelsen vil i overensstem-
melse med IFRS 3 blive afsluttet indenfor et &r.

Koncernen afhaendede den 1. oktober 2021 White Drive Motors & Steering. Dette var en separat forretningsenhed i Koncernens segment Danfoss Power
Solutions. Forretningsenheden blev etableret i februar 2021 og klargjort til salg som et nedvendigt skridt for at opna de n@dvendige myndighedsgod-
kendelser til at afslutte kabet af Eatons hydraulikforretning. Forretningsenheden White Drive Motors & Steering omfatter produktion og produkter pé tre
lokationer i henholdsvis Hopkinsville, Kentucky, USA, i Wroclaw, Polen, og i Parchim, Tyskland. Derudover omfatter forretningsenheden to produktlinjer fra
den nyerhvervede Eatons hydraulikforretning.

Frasalget af de afhandede forretninger har i 2021 resulteret i en nettogevinst pa 0,3 mia. kr,, der er indregnet i den konsoliderede resultatopgarelse som
andre driftsindtaegter.

Den frasolgte enhed er udeholdt af koncernregnskabet pr. 1. oktober 2021. Gevinsten ved afhaendelsen indgar i andre driftsindtaegter, jf. note 2.
Udviklingen i Koncernens nettoomsaetning fra 2020 til 2021 er pavirket med mindre end -1% af afhaendelsen.
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Note 11 Keb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter (fortsat)

mio. kr.

Nedenstdende oversigt er en specifikation af kebsvederlag og dagsvaerdi af indregnede overtagne/solgte aktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

2020 2021 2020 2021
Erhvervelser  Erhvervelser  Afhaendelser Afhandelser
Immaterielle anlaegsaktiver, bortset fra goodwill -6.165 159
Materielle anleegaktiver -170 -4.068 516
Andre langfristede aktiver, herunder udskudt skat -10 -82 17
Varebeholdninger -65 -2.841 226
Tilgodehavender *) -18 -2439 220
Likvide beholdninger -445 69
Rentebaerende geeld 130 694 -94
Henseettelser, herunder udskudt skat 1 921 -38
Leverander- og anden geeld 41 2.640 -281
Overtagne nettoaktiver -91 -11.785 794
Goodwill/avance ved salg 12 -8.517 726
Nettoaktiver inklusiv goodwill/avance ved salg -79 -20.302 1.520
Likvide midler 445 -70
Anskaffelsessum(-)/afstaelsessum -79 -19.857 1.450
/ndring i kortfristet anden geeld/tilgodehavender/hensaettelser 45 343
Dagsvaerdi af tidligere ejerandel (associeret) 35
Regulering i forbindelse med trinvis overtagelse 9
Anskaffelsessum(-)/afstaelsessum -35 -19.812 1.793

*) tilgodehavender ved erhvervelser inkluderer hensaettelse til tab pa debitorer med 55 mio. kr. (2020: 0 mio.)

Note 12 Keb(-)/salg af veerdipapirer

mio. kr.
2020 2021
Salg af veerdipapirer og evrige kapitalandele 712 512
Kob af veerdipapirer og gvrige kapitalandele -100 -17
Optagelse/nedbringelse af udlan -103 -32
509 463

Salg af veerdipapirer og evrige kapitalandele i 2021 vedregrer primaert salg af veerdipapirer.



Note 13 Hensatte forpligtelser

mio. kr.

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

Garantiforpligtelser omfatter forventede omkostninger, der opstér i den ydede garantiperiode p& Koncernens produkter.
Medarbejderrelaterede forpligtelser omfatter primaert visse lsnmodtageromkostninger, herunder jubileeumsgratialer.

Tilbagekab af medarbejderaktier vedrgrer Bitten & Mads Clausens Fondens forkebsret til aktier udstedt under medarbejderaktierordningerne i Danfoss A/S.
@vrige forpligtelser omfatter primaert af hensaettelser til restruktureringer og fratreedelsesgodtgerelser.

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

2021

Tilbagekab af

Betingede  Medarbejder-  medarbejder-
Garanti  kebsvederlag relateret aktier @vrige lalt
Hensatte forpligtelser 1. januar 335 356 324 470 216 1.701
Valutakursregulering mv. 13 19 32
Tilgang ved keb af dattervirksomheder 48 139 187
Overfort til lan -356 -356
Anvendt -173 -30 -49 -252
Tilbagefarsel af ubenyttede hensattelser -101 -17 -12 -130
Hensat *) 192 90 229 279 790
Afgang ved salg af dattervirksomheder -8 -8
Hensatte forpligtelser 31. december 314 386 699 565 1.964

*) Stigningen i @vrige henszettelser vedrgrer salg af dattervirksomheder.
2021

Tilbagekab af

Forventet forfald af ovennaevnte forpligtelser: Betingede  Medarbejder-  medarbejder-
Garanti  kegbsvederlag relateret aktier QDvrige lalt
Under 1 ar 196 55 20 432 703
Mellem 1-5 &r 118 187 100 116 521
Over 5 ar 144 579 17 740
Hensatte forpligtelser 31. december 314 386 699 565 1.964
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Note 14 Finansielle indteegter og omkostninger

mio. kr.

2020 2021
Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra kreditinstitutter mv. 30 46
Gevinst pa gvrige finansielle aktiver 63 48
Finansielle indteegter 93 94
Renter pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris udger 30 46
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til kreditinstitutter mv. -223 -394
Kalkuleret rente vedrgrende ydelsesbaserede pensionsordninger -15 -18
Renteomkostninger vedrgrende leasing -55 -53
Valutakurstab, netto -99 -7
Nedskrivning/tab pa udlan -3
Tab pa gvrige finansielle aktiver -1 -35
Finansielle omkostninger -396 -507
Renter pa finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris udger -278 -447

Valutakurstab, netto inkluderer effekten af sikring til dagsveerdi pa 37 mio. kr. (2020: 104 mio.).
For yderligere information om leasing henvises til Note 10 Leasing.

Note 15 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, sdledes at ovenstaende aktier i Danfoss A/S aldrig ma afhaendes, eller pa nogen
made pantseettes, ligesom stemmeretten herfor til enhver tid uindskraenket skal forblive i Fonden.

Formalet med Fonden er at virke konsoliderende for Danfoss A/S bade 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 stotte Koncernens image, brands eller rekruttering,
uanset at der ikke er udsigt til et direkte afkast.
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Note 16 Finansielle risici og instrumenter

mio. kr.

Finansielle risikofaktorer
Koncernens lgnsomhed, pengestramme og balanceposter er udsat for finansielle markedsrisici bl.a. som fglge af Koncernens internationale forretningsprofil.
Disse risici omfatter valutakurs-, kredit-, rente-, likviditets-, investerings- og ravarerisiko. Koncernens risikostyring har fokus pa risikoafdaekning og risikominime

ring, specielt med fokus pa at sikre Koncernens pengestremme og lensomhed i lokal valuta.

Koncernens finansielle styring retter sig mod at begraense finansielle risici samt reducere udsving i Koncernens cashflow og indtjening i lokal valuta.
Det er Koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle markeder.

Vedrarende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og metoder, herunder anvendte indregningskriterier og malingsgrundlag, henvises til omtale under
Note 26 Regnskabsgrundlag og beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

Valutarisiko

Valutarisikoen bestar af tre elementer:

. 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 pengestramme og indtjening og er derfor
den primaere fokus i Koncernens valutakurssikrings strategi. Valutakurssikrings politikken skal daekke alle balance risici samt alle vaesentlige risici forbundet
med forventede pengestramme for en 12 maneders lgbende periode.

Politikken i 2021 for afdaekning af fremtidige pengestramme fglger et pengestremsrisiko-princip i kombination med nedenstdende afdaekningsgreenser:
Pengestremsrisiko ved de fem starste eksponeringer: minimumsafdaekning 60%
Andre vaesentlige pengestrgmsrisici: minimumsafdaekning 30%

Politikken for afdaekning af balancerisiko er uzendret og afdaekningen var 100% i bade 2021 og 2020.

2. Translationsrisikoen: Er risikoen for, at Koncernes resultatopgerelse og egenkapital ved maling i danske kroner bliver negativt pavirket af valutakursudsving i
forbindelse med konsolidering af datterselskabsregnskaber. Translationsrisikoen (rapporteringsrisikoen) afdaekkes normalt ikke. Den bliver dog delvis af-
daekket ved at bevare en passende balance mellem egenkapital og gaeld i lokal valuta i de enkelte legale selskaber i Koncernen og ved at traekke pa Koncer-
nens kreditfaciliteter i relevant udenlandsk valuta svarende til Koncernens aktiver.

3. @konomisk/strukturel risiko (strategisk risiko): Risikoen er ikke en del af Koncernens finansielle risikostyringsstrategi. @konomisk/strukturel valutarisiko bliver
handteret strategisk ved kontinuertligt at bevare en passende balance mellem den geografiske placering af kunde- og leverandgrmarkeder.

2020 2021

Nominel position for veesentlige valutaer EUR UsD GBP lalt EUR usb GBP lalt
Tilgodehavender og geeld -870 112 -45 -803 -558 74 -37 -521
Likvider og 1an 1) 662 -1.056 -394 -1.339 164 439 -736
Afledte fin. instrumenter til afdeekning af dagsveerdi 2) 231 923 45 1.199 1.956 -231 -409 1316
Afledte fin. instrumenter til afdaekning af fremtidige pengestremme 3) -8452 5.558 -201 -3.095 -1.718 -967 -223  -2.908
Folsomhed EUR usb GBP lalt EUR usD GBP 1 alt
Sandsynlig foragelse af valutakurs 1% 10% 10% 1% 10% 10%

Hypotetisk indvirkning pa drets resultat 0 0 0 0 0 0 0 0
Hypotetisk indvirkning pa egenkapitalen -126 558 -22 410 -22 -97 -22 -141

En negativ aendring i valutakurserne ville have en tilsvarende modsatrettet pavirkning pa arets resultat og egenkapital.

De angivne falsomheder er opgjort baseret pa de indregnede finansielle aktiver og forpligtelser pr. 31. december og inkluderer effekten fra afledte finansielle

instrumenter.

1) Udover de inkluderede 1an, er der anvendt 1an pa 101 mio. EUR (2020: 614 mio. EUR) til afdaekning af nettoinvesteringer.
Koncernens egenkapital er pavirket med 1 mio. kr. (2020: 19 mio.)

2) Finansielle instrumenter til afdaekning af dagsveerdi omfatter ligeledes risikoen forbundet med varelager i de lande, der anvender prislister i udenlandsk
valuta.

3) 2020 indeholder afdaekning af pengestremme relateret til opkgbet af Eatons hydraulikforretning, USD/EUR 1.000 mio.

Valutaswaps og relaterede renteswaps er ikke inkluderet i ovenstdende, men er beskrevet i afsnittet "Finansielle kontrakter i forbindelse med obligations-
udstedelsen".
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Note 16 Finansielle risici og instrumenter (fortsat)

mio. kr.

Kreditrisiko

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

Koncernen anvender en forenklet metode til opgerelse af forventede tab pa tilgodehavender, som angivet i IFRS 9, der tillader hensaettelse til forventet tab i
tilgodehavendets levetid for alle tilgodehavender fra salg. Ved opgerelsen af forventet tab er tilgodehavender fra salg grupperet baseret pa kreditrisiko og
antallet af forfaldne dage. Vedrarende henszettelse til tab pa tilgodehavender henvises til Note 4 Tilgodehavender fra salg.

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

Renterisiko

Koncernens renterisiko kan primaert henferes til rentebaerende gaeldsposter, den likvide beholdning og pensionsforpligtelser. Koncernen betjener sig af
bade fastforrentede 1an, lan med variabel rente samt afledte renteprodukter. Ifalge Koncernens politik skal renterisikoen altid vaere maksimum lig 0,25% af
Koncernens arlige omsaetning i tilfaelde af en aendring af rentekurven pa 1% point ved maling af Koncernens pengestrgmme.

En stigning i renteniveaet i forhold til balancedagens renteniveau pa 1% point ville, alt andet lige, pavirke arets resultat med 37 mio. kr., hvorimod
egenkapitalen vil blive pavirket af en gevinst pa 410 mio. kr., primaert relateret til afdeekning af USD-renten.
For renterisiko pa pensionsforpligtelser henvises til Note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser.

Likviditetsrisiko

Det er Koncernens finansieringspolitik som minimum at veere kvalificeret til en "BBB credit rating" i henhold til Standard & Poor's malestandard, at have en
likviditetsreserve pa minimum 4,5 mia. kr. i form af uopsigelige kreditfaciliteter og tilgaengelige likvider samt en diversificeret forfaldsprofil af uopsigelige
kreditfaciliteter med en gennemsnitlig forfaldsprofil pa minimum 3 ar.

Ved udgangen af 2021 var Danfoss Koncernens credit-rating fra Standard & Poor "BBB with a stable outlook" og Koncernens likviditetsberedskab var
opgjort til 8,9 mia. kr. (2020: 15,6 mia.). Hertil kommer likvide midler og betydelige belab i kortfristede kreditfaciliteter. Koncernen skanner, at likviditets-
beredskabet er tilstraekkeligt i forhold til aktuelle planer samt markedssituationen generelt.

Ved udgangen af 2021 1a den gennemsnitlige afdragsprofil p& uopsigelige kreditfaciliteter over 4,7 ar. Der findes ingen finansielle covenants (klausuler) i
Koncernens lanekontrakter.
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Note 16 Finansielle risici og instrumenter (fortsat)

mio. kr.

Koncernens gaeldskategorier og lgbetider

2020 2021
Labetid Labetid
& g & g
3_ E% _ o 5 5. E% _ c 5
g2 g2 = s g 5T g F T g
g ¢ 28 & 2 3 g8 28 & z 3
Bankgeeld og virksomhedsobligationer 6.669 6.846 238 4664 1944 19.198 19.708 1.302 9.362 9.044
Lan for hvilke der er stillet sikkerhed 1.048 1.087 35 176 876 870 906 39 92 775
Betingede kgbsvederlag 291 291 19 272
Leasinggeeld 1.580 1.781 390 1.002 389 1.961 2134 632 1.136 366
Leverandgrgaeld 5.776 5.776 5.776 10.564 10.564 10.564
Geeld til associerede og joint ventures 29 29 29 27 27 27
Afledte finansielle forpligtelser 479 479 451 28 755 755 135 286 334

15.581 15.998 6.919 5842 3237 33.666 34.385 12718 11.148 10519

*) Lanene forfalder til indfrielse jeevnt over perioden.
For yderligere information om leasing henvises til Note 10 Leasing.

Koncernen har udstedt tre obligationer pa i alt 1,9 mia. EUR som en del af finansieringen i forbindelse med kabet af Eaton hydraulikforretning.
Obligationen pa 500 mio. EUR med udleb februar 2022 er blevet tilbagebetalt i november 2021 ved at udnytte muligheden for indfrielse for udlab.

Forfaldsanalysen er baseret pa alle udiskonterede pengestramme inklusive estimerede rentebetalinger. Rentebetalinger er estimeret pa de nuveaerende mar-
kedsforhold. De udiskonterede pengestremme fra afledte finansielle instrumenter praesenteres brutto, medmindre parterne har en kontraktlig ret/forplig-
telse til at afregne netto. Koncernen accepterer generelt at leveranderer fraszelger deres tilgodehavende fra salg overfor Danfoss Koncernen til en tredjepart.
Danfoss har etableret et supply chain finansieringsprogram, hvor leverandarer kan frasaelge deres tilgodehavende pa favorable vilkar. Programmet handteres
udelukkende af de medvirkende pengeinstitutter. Danfoss indgar hverken direkte eller indirekte i disse aftaler.

Ved udgangen af december har Koncernen kendskab til, at leverandergzeld for omkring 275 mio. kr. (2020: 275 mio.) indgar i sddanne aftaler.

Investeringsrisiko

Koncernen har en raekke investeringer i kapitalandele og noterede veerdipapier, som overordnet styres af en investeringspolitik. Investeringspolitikken er

konservativ i forhold til riskoprofil og den indholder en raekke principper, sdsom at aktieandelen af den samlede investeringramme er begraenset og at der
ikke ma investeres i mere risikofylde produkter, sasom hedgefonde og derivater. Der investeres ligeledes globalt samt under hensyntagen til social baere-
dygtighed.
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mio. kr.

Kategorier af finansielle instrumenter

2020 2021
Regn- Regn-
skabs- skabs-
meessig  Dags- maessig  Dags-

veerdi  veerdi verdi  veerdi
Finansielle aktiver
Kapitalandele i associerede og joint venture selskaber 2274 3.151 2.262 2.205
Finansielle aktiver, indregnet efter den indre veerdis metode 2274 3151 2262 2205
Andre kapitalandele ***) 163 163 150 150
Finansielle aktiver, indregnet til dagsveerdi gennem anden totalindkomst 163 163 150 150
Veerdipapirer *) 680 688 195 197
Finansielle aktiver, indregnet til amortiseret kostpris 680 688 195 197
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser **) 0 0 6 6
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestramme **) 1) 0 0 294 294
Finansielle aktiver, anvendt som sikringsinstrumenter 0 0 300 300
Tilgodehavender fra salg 6430 6430 10.380  10.380
Andre tilgodehavender 813 813 1.504 1.504
Likvide beholdninger 4.672 4.672 2.126 2.126
Udlan og tilgodehavender, indregnet til amortiseret kostpris 11915 11915 14010 14010
Veerdipapirer *) 246 246 281 281
Finansielle aktiver, indregnet til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen 246 246 281 281
Finansielle forpligtelser
Betingede kabsvederlag, indregnet til dagsveerdi gennem resultatopgerelsen ***) 356 356 291 291
Rentebzrende geeld 9.297 9453 22029 22484
Leverandergeeld og anden geeld 10.694  10.694 17642 17642
Finansielle forpligtelser, indregnet til amortiseret kostpris 19.991  20.147 39671 40.126
Afledte fin. instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af indregnede aktiver og forpligtelser **) 30 30 809 809
Afledte fin. instrumenter indgadet til sikring af fremtidige pengestramme **) 449 449 229 229
Finansielle forpligtelser, anvendt som sikringsinstrumenter 479 479 1.038 1.038

Finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi, males pa en tilbagevendende basis og kategoriseres i falgende niveauer af dagsvaerdihierarkiet:

Niveau 1*):  Noterede priser

Niveau 2 **): Observerbare input for identiske instrumenter.
Afledte finansielle instrumenter veerdiansaettes efter almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare
swap- og valutakurser.

Niveau 3 ***): Vaerdianseettelsesteknikker primaert baseret pa ikke observerbare input.

Markedsveerdien af den rentebaerende gaeld er opgjort som nutidsvaerdien af forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonterings-
rente er anvendt Koncernens aktuelle lanerente for tilsvarende lgbetider. Kortfristet variabelt forrentet gaeld til banker er vaerdiansat 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 2020.

1) Af belabet pa 294 mio. kr. er 283 mio. kr. modreget i balancen under posten "Afledte finansielle instrumenter (negativ dagsvaerdi)" (2020: 0 mio.).
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Afledte finansielle instrumenter pr. 31 december for Koncernen

2020 2021
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usb 6.390 -446 -18 -1.023 -28
EUR -202 -7.491 -95 -22
Andre valutaer 1.073 -5 -12 -714 -25 -15
Terminsforretninger -451 -30 -148 -37
Renteswaps 6.539 -28 -8.367 149 -112
Valutaswaps -7 -7 10.599 -739 -622
Afledte finansielle instrumenter ultimo -486 -37 -738 =771

Sikring af dagsveerdi

Koncernen anvender hovedsageligt valutaterminsforretninger til at afdeekke valutarisici relateret til tigodehavender og skyldige poster i udenlandsk valuta.
Alle terminsforretninger forfalder inden for 1 &r. Dagsvaerdireguleringer er indregnet som finansielle poster i resultatopgerelsen og udger -37 mio. kr.
(2020: -30 mio.).

Sikring af dagsveerdi ved hjeelp af valutaswaps er beskrevet i afsnittet "Finansielle kontrakter i forbindelse med obligationsudstedelsen".

Sikring af pengestromme

Koncernen anvender valutaterminsforretninger til at afdaekke valutarisici relateret til forventede fremtidige pengestramme som opfylder kriterierne for
pengestremsafdaekning. Ultimo 2021 var de samlede udskudte gevinster/tab(-) pa finansielle instrumenter til afdaekning af udenlandsk valuta indregnet i
egenkapitalen pé -111 mio. kr. (2020: -449 mio.). Hovedarsagen til niveauet i 2020 var afdaekningen af en del af anskaffelsesprisen pa Eatons hydraulik-
forretning.

For dbne valutaterminskontrakter, anvendt til afdaekning af forventede pengestremme i USD, er den vaegtede afdaekningskurs med udgangen af 2021
USD/DKK 6,3184 (2020: 6,4793).

Sikring af pengestremme ved hjeelp af renteswaps er beskrevet i afsnittet "Finansielle kontrakter i forbindelse med obligationsudstedelsen”.

Finansielle kontrakter i forbindelse med obligationsudstedelsen
For at opna en afbalanceret valutarisikoprofil pa den udestdende gzeld, udveksles en del af obligationsudstedelsen til USD ved hjeelp af valutaswaps, mens en
vaesentlig del af renterisikoen afdaekkes ved hjaelp af renteswaps. Labetiden pé disse kontrakter svarer til Igbetiden pa de udstedte obligationer.

Der henvises herudover til tabellen "Koncernens gaeldskategorier og lgbetider".

Pa grund af den gkonomiske sammenhaeng mellem eksponeringen og afdaekningen forventes denne at veere yderst effektiv.

Ravarerisiko

Udviklingen i de globale ravarepriser kan pavirke Koncernens indtjening og pengestremme. Det er Koncernens overordnede politik at sikre, at vaesentlige
ravarerisici reduceres fortrinsvis via faste prisaftaler med leveranderereller eller alternativt ved hjeelp af finansielle instrumenter.

Ravareforbruget afdaekkes mellem 6 maneder og 18 maneder frem i tiden, hvis dette vurderes at veere vaesentligt.

Koncernen har ikke foretaget finansiel afdzekning af ravarerisikoen i hverken 2021 eller 2020.
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Note 17 Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet

mio. kr.

Kortfristet Langfristet [ alt

geeld geeld

Regnskabsmaessig veerdi 1. januar 2020 592 8.602 9.194
Pengestramme:
Afdrag af rentebaerende geeld -228 -89 -317
Leasingbetalinger -432 -432
Optagelse af rentebaerende geeld 61 100 161
Ikke kontante transaktioner:
Kob af dattervirksomheder 130 130
Optagelse og nedbringelse af leasingforpligtelser 152 437 589
Reklassifikation 417 -417
Qvrige -25 -3 -28
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2020 537 8.760 9.297
Pengestramme:
Afdrag af rentebaerende geeld -716 -3.909 -4.625
Leasingbetalinger -452 -452
Optagelse af rentebaerende geeld 1.138 16.046 17.184
Ikke kontante transaktioner:
Kgb af dattervirksomheder 260 340 600
Optagelse og nedbringelse af leasingforpligtelser 169 174 343
Reklassifikation 979 -979
QDvrige -45 18 -27
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2021 1.870 20450 22320

Leasingbetalinger er afdrag pa den indregnede leasinggaeld og er praesenteret som pengestrem fra finansieringsaktivitet i pengestremsopgerelsen.
@vrige omfatter i 2021 reklassifikation af betingede kabsvederlag mellem hensatte forpligtelser og gaeldforpligtelser fra finansieringsaktivitet.

For yderligere information om leasing henvises til Note 10 Leasing.



Note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser

mio. kr.

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

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.

Danfoss kebte i 2021 Eatons hydraulikforretningen, og i den forbindelse blev visse pensionsordninger overtaget, hvoraf den sterste er placeret i Tyskland.
Det er Koncernens overordnede politik, at pensions- og sundhedsordninger sa vidt muligt er bidragsbaserede. | nogle lande, sdésom USA, England og

Tyskland, er der dog en udpraeget tradition for ydelsesbaserede ordninger.
Den geografiske fordeling af ydelsesbaserede ordninger fremgadr af nedenstédende:

2020 2021

Brutto Netto Brutto Netto

forpligtelser  forpligtelser forpligtelser forpligtelser

Tyskland 26% 65% 29% 72%
USA 38% 26% 35% 19%
England 33% -3% 30% -9%
Qvrige 3% 12% 6% 18%
| alt 100% 100% 100% 100%

Pensionsydelserne er baseret pa medarbejdernes anciennitet i ordningerne og len pa pensioneringstidspunktet. Ordningerne stiller forskellige krav om for-
deling af aktiver i forhold til risiko. Sterstedelen af forpligtelserne vedrgrer 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 afheengige

af den endelig Ien for en lukket og begraenset

gruppe pa mindre end 300 (2020: 200) aktive medarbejdere. Stigningen skyldes opkgb i 2021. 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 vedrgrende ydelsesbaserede pensions- og sundhedsordninger

Nutidsveerdi af hensatte forpligtelser
Dagsveerdi af ordningernes aktiver

Ovennaevnte forpligtelser er fordelt sdledes i balancen:
Pensionsaktiver
Pensions- og sundhedsforpligtelser

2020 2021
4.159 4.717
-3.049 -3.337
1.110 1.380

31 133
1.141 1.513
1.110 1.380

Ordninger med overskud er indregnet med udgangspunkt i, at fremtidige gkonomiske fordele vil vaere tilgeengelige for Koncernen som reduktion i frem-

tidige bidrag eller som kontant tilbagebetaling.

Udvikling i nutidsvaerdien af ydelsesbaserede forpligtelser

Hensatte forpligtelser 1. januar

Valutakursreguleringer mv.

Tilgang ved kab af dattervirksomheder

Ombkostninger

Kalkuleret rente pa ordningernes forpligtelser

Aktuarmaessige gevinster(-)/tab fra eendringer i demografiske forudsaetninger
Aktuarmaessige gevinster(-)/tab fra eendringer i finansielle forudsaetninger
Betalinger fra pensionsordningsdeltagere

Udbetalte ydelser fra Koncernen

Udbetalte ydelser fra aktiver tilknyttet ordningerne

Hensatte forpligtelser 31. december

Udviklingen i dagsveerdi af aktiver tilknyttet ordningerne

Aktiver 1. januar

Valutakursreguleringer mv.

Tilgang ved keb af dattervirksomheder

Kalkuleret rente af ordningernes aktiver

Betalinger fra pensionsordningsdeltagere

Arets afkast af ordningernes aktiver ekskl. kalkuleret rente
Indbetalt af Koncernen

Udbetalte ydelser

Aktiver 31. december

Nogle fa lande kan kraeve at forpligtelsen er afdaekket, dog er dette ikke tilfaeldet for sterstedelen af landene.

2020 2021
4.107 4.159
-233 201
534

27 44

85 74
-12 6
356 -128
10 9
-38 -39
-143 -143
4.159 4717
2020 2021
3.029 3.049
-204 205
22

70 56

10 10
239 88
48 50
-143 -143
3.049 3.337

De uafdaekkede ydelsesbaserede ordninger

befinder sig primeert i visse af de tyske dattervirksomheder samt sundhedsordningerne i USA. De uafdzekkede ordninger belgber sig til ca. 706 mio. kr.

(2020: 538 mio.)
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Note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser (fortsat)

mio. kr.

Omkostninger vedrgrende ydelsesbaserede pensions- og sundhedsforpligtelser

Omkostninger i dret

Kalkuleret rente pa forpligtelser
Kalkuleret forventet afkast pa aktiver
Ombkostningsfert i resultatopgarelsen

Funktionsopdelt:

Produktionsomkostninger

Distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger

Renter vedrgrende pensions- og sundhedsforpligtelser medtaget under finansielle poster

Forventet forfald af pensionsforpligtelsen

Under 1 ar
Mellem 1-5 &r
Over 5 ar

Aktiver tilknyttet ordningerne sammensaetter sig saledes

Aktier og lignende vaerdipapirer
Noterede virksomhedsobligationer
Obligationer

Andet

2020 2021
27 44
85 74
-/70 -56
42 62
11 18
4
16 22
15 18
42 62
2020 2021
181 176
746 754
3.232 3.787
4.159 4.717
2020 2021
1.041 34% 1.028 31%
1.027 34% 1.139 34%
480 16% 617 19%
501 16% 553 16%
3.049 100% 3.337 100%

Der er risici forbundet med de ordninger, hvor pensionsmidlerne er investeret i finansielle instrumenter. 31% (2020: 34%) af midlerne er investeret i aktier

og lignende veerdipapirer, hvor der historisk har vaeret en risiko for veerdiudsving.

Vaesentlige forudsaetninger ved beregninger af pensions- og sundhedsforpligtelser samt tilhgrende omkostninger

Diskonteringsrente
Forventet stigning i lenniveau

Forventet levetid for en pensionist, der gar pa pension ved udgangen af
regnskabsperioden

Forventet levetid for en pensionist, der gar pa pension 20 ar efter udgangen af
regnskabsperioden

2020 2021
Vaegtet Vaegtet
Interval  gennemsnit Interval gennemsnit
-0,3-2,3% 1,7% 1,0-2,7% 2,1%
1,2-4,3% 3,5% 1,8-4,7% 3,7%
2020 2021
Interval Interval Interval Interval
maend kvinder maend kvinder
84-87 86-89 85-87 87-89
86-90 88-90 87-89 88-90

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 82 mio. kr. til de ydelsesbaserede ordninger i 2022.12021 blev der indbetalt 74 mio. kr.

Folsomhedsanalyser

Rapporteret pensionsforpligtelse

Stigning i diskonteringsrenten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med
Fald i diskonteringsrenten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med

Stigning i lenstigningstakten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med
Fald i lenstigningstakten pa 0,5 % point pavirker pensionsforpligtelsen med

Stigning i gennemsnitlig levetid pa 1 ar pavirker pensionsforpligtelsen med
Fald i gennemsnitlig levetid pa 1 ar pavirker pensionsforpligtelsen med

2020 2021
4.159 4717
-310 -309
+350 +334
+20 +60

-20 -62
+157 +159
-157 -158



Note 19 Skat af arets resultat

mio. kr.

Aktuel skat
Regulering af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

Skat af resultat kan forklares sdledes:

Beregnet skat af resultat far skat

Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder ift. 22%
Ikke-skattepligtige indteegter og fradragsberettigede omkostninger
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures

Regulering af skatteaktiver, netto

@vrige skatter

Reguleringer vedrgrende tidligere ar

Effektiv skatteprocent

Skat af arets resultat (resultatopgerelsen)
Skat af veerdiregulering af sikringsinstrumenter (anden totalindkomst)

Skat af aktuarmeessig gevinst/tab(-) pa pensions- og sundhedsordninger (anden totalindkomst)

Skat i alt

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

2020 2021
-1.290 -1.769
219 400
21 24
-1.050 -1.345
22,0% 22,0%
1,7% 1,8%
-1,1% -2,0%
-0,3% -0,1%
0,7% 0,5%
1,9% 2,0%
-0,5% -0,4%
24,4% 23,8%
2020 2021
-1.050 -1.345
27 -9

27 -53
-996 -1.407
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Note 20 Udskudt skat

mio. kr.

£Andring i udskudt skat

2020 2021
Netto udskudt skat 1. januar *) -1.102 -817
Valutakursregulering i udenlandske virksomheder 23 -1
Tilgang ved fusion og keb af dattervirksomheder -1 -182
Regulering vedrgrende tidligere ar 17
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 219 400
Udskudt skat indregnet i anden totalindkomst 27 -73
Afgang i forbindelse med salg af dattervirksomheder 15
Netto udskudt skat 31. december *) -817 -668
*) Forpligtelser (-)
Specifikation af udskudt skat
2020 2021
Udskudt Udskudt
skatte- skatte-
aktiv aktiv
Immaterielle anlaegsaktiver 30 21
Materielle og finansielle anlaegsaktiver 363 375
Kortfristede aktiver 164 170
Geeld, hensaettelser mv. 1.165 1.116
Fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud 302 372
Ej aktiverede skatteaktiver vedrgrende skattemaessige underskud -266 -320
1.758 1.734
Modregning inden for samme juridiske skatteenheder og jurisdiktioner -1.067 -1.159
Udskudte skatteaktiver 691 575

Udskudt Udskudt
skatte- skatte-
forpligtelse  forpligtelse

Immaterielle anlaegsaktiver 971 1.226
Materielle og finansielle anleegsaktiver 947 862
Kortfristede aktiver 71 81
Geeld, hensaettelser mv. 552 197
Udskudt skat vedrerende dansk sambeskatning 34 36

2.575 2402
Modregning inden for samme juridiske skatteenheder og jurisdiktioner -1.067 -1.159
Udskudte skatteforpligtelser 1.508 1.243

Af det indregnede skatteaktiv vedrerende fremfarselsberettigede underskud pa netto 52 mio. kr. (2020: 36 mio.) stammer en vaesentlig del fra virksomheder,
som har haft skattemaessige underskud i de seneste tre regnskabsar. Baseret pa forretningsplaner og forventet fremtidig skattepligtig indkomst i de respek-
tive virksomheder, forventer ledelsen at dette skatteaktiv bliver udnyttet i fremtiden.

Af det indregnede skatteaktiv vedrgrende fremforselsberettigede underskud kan 99% (2020: 100%) stadig udnyttes efter 3 ar eller senere.

Skatteveerdien af ikke-aktiverede fremfarselsberettigede skattemaessige underskud udger 320 mio. kr. (2020: 266 mio.). Dette belgb er ikke aktiveret, idet det
ikke forventes udnyttet. Ej aktiverede skatteaktiver vedrerende fremforselsberettigede underskud med en restlevetid pa 3 dr eller mindre udger 13% af det
samlede indregnede belgb (2020: 2%), hvorimod andelen af fremfarselsberettigede underskud med en restlevetid pa 10 ar eller mere udger 82%

(2020: 83%).

Af udskudte skatteforpligtelser pa 1.243 mio. kr. (2020: 1.508 mio.), kan 36 mio. kr. (2020: 34 mio.) henfares til skat vedraerende tidligere ars sambeskatning af
udenlandske dattervirksomheder. Koncernen har udskudte skatteforpligtelser vedrarende midlertidige forskelle i udenlandske dattervirksomheder og
associerede/joint ventures pa 156 mio. kr. (2020: 60 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 21 Skyldig selskabsskat

mio. kr.

2020 2021
Skyldig/tilgodehavende(-) selskabsskat 1. januar 244 255
Valutakursregulering mv. -12 13
Tilgang ved fusion og keb af dattervirksomheder -14 -8
Betalt selskabsskat i aret -1.222 -1.537
Regulering vedrgrende tidligere ar -4 -24
Afgang ved salg af dattervirksomheder -10
Skat af arets skattepligtige indkomst i resultatopgerelsen 1.290 1.769
Skat af arets skattepligtige indkomst i anden totalindkomst -27 -11
Skyldig/tilgodehavende(-) selskabsskat 31. december 255 447
Selskabsskatten er indregnet saledes i balancen:
Aktiver 206 269
Forpligtelser 461 716

255 447
L] L]

Note 22 Regulering for ikke-kontante driftsposter
mio. kr.

2020 2021
Af- og nedskrivninger 2.520 3141
Gevinst(-)/tab ved salg af anlaegsaktiver og aktiviteter 26 -424
Gevinst(-)/tab ved veerdiregulering i forbindelse med trinvis overtagelse af virksomhed -9
Andel af resultat efter skat i associerede/joint ventures -57 -13
Finansielle indtaegter -93 -94
Finansielle omkostninger 396 507
@vrige -/8 -75
Regulering for ikke-kontante driftsposter 2.705 3.042

Af- 0og nedskrivninger inkluderer afskrivning af leasingaktiver. For yderligere information omkring afskrivninger og leasingbetalinger henvises til Note 9
Materielle anlaegsaktiver samt Note 17 Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet.

Koncernens @vrige reguleringer for ikke-kontante driftsposter vedrarer primaert hensatte forpligtelser, afledte finansielle instrumenter samt pensions- og
sundhedsforpligtelser.

Note 23 Eventualforpligtelser samt sikkerhedsstillelser

mio. kr.

Sikkerhedsstillelser

2020 2021
Regnskabsmaessig veerdi af grunde og bygninger, der er stillet til sikkerhed for geeld 1.841 1.590
Leasingaktiver der ligger til sikkerhed for leasinggaeld 1.496 1.856
Geeld til kreditinstitutter mv. for hvilke der er stillet sikkerhed 2629 2.830

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

Eventualforpligtelser

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

Kontraktlige forpligtelser

2020 2021
Serviceydelser, bortset fra leasing 543 908
Varelager 1.069 1.445
Materielle anlaegsaktiver 363 811
Kabsforpligtelser 1.975 3.164

Koncernen har forpligtet sig til at foretage en samlet kapitalinvestering overfor flere selskaber. Den resterende forpligtelse pr. 31. december 2021 udger
hermed 138 mio. kr. (2020: 33 mio.). Moderfonden har afgivet kaution for et datterselskabs bankgaeld, i alt 71 mio. kr. (2020: 87 mio.)
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Note 24 Neertstaende parter

mio. kr.

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

@vrige aktionaerer i dattervirksomheder
Bitten & Mads Clausens Fond ejer 48% af aktierne, kontrollerer 86% af stemmerettighederne og har bestemmende indflydelse i Danfoss A/S.

Der har i regnskabsaret vaeret 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 pd markedsmaessige vilkar eller omkostnings-
daekkende basis. Det samlede vederlag til Danfoss Koncernen overstiger ikke 25 mio. kr. (2020: 25 mio.). Bitten & Mads Clausens Fond har i regnskabsaret
kbt aktier i Danfoss A/S fra selskabet til en veerdi af 13 mio. kr. (2020: 525 mio.).

Bitten & Mads Clausens Fond har accepteret at ville udnytte sin forkgbsret til aktier udstedt under medarbejderaktierordningerne i Danfoss A/S, ndr disse
udbydes til salg. Med udgangen af december 2021 udger disse aktier under 1% af aktiekapitalen i Danfoss A/S.

Bestyrelse og direktion

Direktion og bestyrelse har i aret modtaget gager og honorarer for i alt 20 mio. kr. (2020: 24 mio.), hvoraf 19 mio. kr. er udbetalt via Bitten & Mads Clausens
Fond (2020: 24 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-Peter Clausen og Jens Martin Skibsted har betydelige ejerinteresser, solgt varer og tjenesteydelser
for under 5 mio. kr. (2020: 5 mio.) til Koncernen. Alle transaktioner er foregdet pa markedsmaessige vilkar.

Transaktioner med joint ventures og associerede virksomheder

2020 2021
Salg af varer og serviceydelser 296 23
Kab af varer og tjenesteydelser 119 124

Udover ovenstaende er transaktioner med joint ventures og associerede virksomheder beskrevet i noterne Note 7 Kapitalandele og veerdipapirer,
Note 14 Finansielle indtaegter og omkostninger og Note 16 Finansielle risici og instrumenter.

Note 25 Efterfolgende begivenheder

Der er efter balancedagen udbrudt krig i Ukraine, og internationale sanktioner er indfert mod Rusland. Koncernen er eksponeret med et salg pa 4% af den
samlede omseetning til disse to lande. Som falge af dette er usikkerheden omkring forventningerne til fremtiden foraget.

Danfoss A/S indgik den 29. marts 2022 en aftale med ejerne af Semikron International GmbH om sammenlaegning af forretningerne Semikron International
og Danfoss Silicon Power. Den samlede forretning vil vaere ejet af et dansk holding selskab, hvoraf Danfoss A/S vil eje aktiemajoriteten. Semikron
International og Danfoss Silicon Power er specialiseret indenfor power semiconductor moduler. Den samlede forretning vil hedde SEMIKRON-Danfoss og
vil have ca. 3.500 medarbejdere. Transaktionen er underlagt seedvanlige betingelser og myndighedsgodkendelser og forventes afsluttet senest i

3. kvartal 2022.
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Note 26

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

Regnskabsgrundlag og beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Bitten & Mads Clausens Fond (Fonden) er en erhvervsdrivende fond
hjemmehgrende i Danmark. Arsrapporten for perioden 1. januar - 31.
december 2021 omfatter koncernregnskabet for Fonden og dets datter-
selskaber (Koncernen).

Koncernregnskabet aflaegges i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav i Arsregnskabsloven. Koncernen indfriede den
23. november 2021 de virksomhedsobligationer som var noterede pa
Euronext Dublin Stock Exchange og fra denne dato, var Koncernen
ikke klassificeret som en EU-PIE virksomhed. Som konsekvens heraf er
Koncernen nu flyttet fra en kategori D til en kategori C (stor) under den
Danske Arsregnskabslov. Koncernen har dog valgt at fortsaette med at
afleegge koncernregnskabet efter IFRS som godkendt af EU og yderligee
danske oplysningskrav i drsregnskabsloven. Arsrapporten praesenteres,
hvor intet andet er angivet, i kr. afrundet til naermeste mio. kr.

Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprisprincip, dog
undtaget fglgende aktiver og forpligtelser som males til dagsveerdi:
finansielle instrumenter der males til dagsvaerdi, derivater, forpligtelser
vedrgrende betingede vederlag ved kab og salg af virksomheder samt
pensions- og sundhedsforpligtelser. Langfristede aktiver og afhaendel-
sesgrupper bestemt for salg males til det laveste af den regnskabsmaes-
sige veerdi for den aendrede klassifikation eller dagsvaerdi fratrukket
salgsomkostninger.

Kndring i regnskabspraksis

Koncernen har implementeret de nye regnskabsstandarder og fortolk-
ningsbidrag, der er tradt i kraft for 2021. Ingen af disse regnskabsstan-
darder og fortolkningsbidrag har vaesentlig indflydelse pa indregning
0g maling i 2021 og de forventes ikke at have en vaesentlig effekt pa
Koncernen i fremtiden.

Ny regnskabsregulering

En raekke nye standarder og fortolkningsbidrag, som er udsendt, men
endnu ikke tradt i kraft, er ikke blevet fartidsimplementeret i rsrapporten
for 2021.

Koncernen har vurderet disse standarder og fortolkningsbidrag og
konkluderer, at de ikke forventes at have en vaesentlig pavirkning pa
Koncernen.

+ /A&ndringer til IFRS 4: "Forsikrings kontrakter — udskydelse af IFRS 9"
Andringer til IFRS 9, IAS 39, IFRS 7, IFRS 4 og IFRS 16: Reform af rentesats
benchmark - fase 2

12021 offentliggjorde IFRIC en beslutning om behandling af konfigure-
rings- og kundetilpasningsudgifter i "Cloud computing”-arrangementer
(Software as a Service). Koncernen har vurderet dette fortokningsbidrag
og konkluderet at det ikke har en vaesentlig effekt pa Koncernen i 2021 og
tidligere ar.

Anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis, som anfart nedenfor, 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 pa anden made har bestemmende indflydelse pa virksomhe-
dens 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 associere-
de virksomheder eller som faelles ledede virksomheder (joint ventures)

i de tilfaelde, 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 pa
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
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og
omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemveerender 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
veerdiforringelse.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter
100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af drets resultat
indgar som en del af drets resultat for Koncernen og som en saerskilt del af
Koncernens egenkapital.

En oversigt over de selskaber, som indgar i Koncernen, fremgar af note 28
Koncernens selskabsoversigt.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnska-
bet fra overtagelsestidspunktet, og solgte virksomheder indregnes i den
konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammen-
ligningstal tilpasses ikke for nyerhvervede virksomheder. Medmindre
frasolgte virksomheder klassificeres som opherte aktiviteter, tilpasses
sammenligningstal ikke for disse.

Ved erhvervelse af nye virksomheder, hvor Koncernen opnar bestem-
mende indflydelse over den kebte virksomhed, anvendes overtagel-
sesmetoden. For de erhvervede virksomheder opgeres identificerbare
aktiver og forpligtelser, herunder eventualforpligtelser, til dagsveerdien pa
overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes,
safremt de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret. Skatteeffek-
ten af de foretagne omvurderinger indregnes. Overtagelsestidspunktet er
det tidspunkt, hvor Koncernen faktisk opnar kontrol over den overtagne
virksomhed.

Kgbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte
vederlag i form af overdragne aktiver, patagne forpligtelser og udstedte
egenkapitalinstrumenter. Hvis dele af kabsvederlaget er betinget af
fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes
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disse dele af kgbsvederlaget til dagsveerdien pa overtagelsestidspunk-
tet. Omkostninger, der kan henfares til virksomhedssammenslutninger,
indregnes direkte i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Nar en virksomhed overtages ved mere end én transaktion (trinvis over-
tagelse), omvurderes tidligere erhvervede kapitalandele til dagsvaerdien
pa overtagelsestidspunktet, og veerdireguleringer indregnes i resultat-
opggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
Ledelsen foretager skan over dagsvaerdien af den samlede overtagne
kapitalandel umiddelbart efter, at en trinvis overtagelse er gennemfert.
Dagsveerdien 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 farste indregning til forelgbigt opgjorte dagsvaerdier. Viser det sig
senere, at identificerbare aktiver og forpligtelser, herunder eventualfor-
pligtelser, har en anden dagsveerdi end antaget pa overtagelsestidspunk-
tet, reguleres opgerelsen, herunder goodwill, med tilbagevirkende kraft
indtil 12 maneder efter overtagelsen. Effekten af reguleringerne indregnes
i primo egenkapitalen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter reguleres
goodwill ikke. Z£ndringer i skan over betingede kabsvederlag indregnes
direkte i resultatopgerelsen.

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

Farste veerdiforringelsestest udfgres inden udgangen af overtagelsesaret.
Ved overtagelsen henfgres goodwill til de pengestremsfrembringende
enheder, der efterfalgende danner grundlag for vaerdiforringelsestests.
Fastleeggelsen af pengestremsfrembringende enheder fglger Koncernens
vaerdistramme, som der falges 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 praesentationsvaluta behandles good-
will og dagsveerdireguleringer som aktiver og forpligtelser tilherende den
udenlandske enhed og omregnes til den udenlandske enheds funktionel-
le valuta til transaktionsdagens kurs.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomhe-
der, associerede virksomheder og joint ventures opgares som forskellen
mellem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige
veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill pa salgstidspunktet og omkostninger
til salg eller afvikling.

Minoritetsinteresser

Ved forste indregning males minoritetsinteresser enten til dagsveerdi eller
til deres forholdsmaessige andel af dagsvaerdien af den overtagne virksom-
heds identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser. | farst-
neaevnte tilfeelde indregnes der saledes goodwill vedrgrende minoritetsin-
teressernes ejerandel i den overtagne virksomhed, mens der i sidstnaevnte
tilfeelde ikke indregnes goodwill vedrgrende minoritetsinteresser. Maling af
minoritetsinteresser vaelges transaktion for transaktion og anfgres i noterne
i forbindelse med beskrivelsen af overtagne virksomheder.

Valutaomregning
For hver af de rapporterende virksomheder i Koncernen fastszettes en
funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta, der benyttes i det
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primaere gkonomiske 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 forste
indregning til den funktionelle valuta efter transaktionsdagens kurs. Mo-
netaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til valutakursen
pa balancetidspunktet. Kursgevinster og -tab opstaet herved indregnes

i resultatopgarelsen under finansielle poster. Ikke-monetaere aktiver og
forpligtelser i fremmed valuta indregnes til valutakursen pa transaktions-
dagen.

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 maneder i det omfang, dette ikke giver et vaesentligt anderle-
des billede. Kursforskelle, opstaet ved omregning af disse virksomheders
egenkapital ved drets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af resultatopgearelser 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 mellemvaerender, 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 seerskilt reserve for valutakursreguleringer. Tilsvarende indregnes
i koncernregnskabet valutakursgevinster og -tab pa den del af 1an og
afledte finansielle instrumenter, der er indgaet til kurssikring af nettoin-
vesteringen i disse virksomheder, og som effektivt sikrer mod tilsvarende
valutakursgevinster/-tab pa nettoinvestering i virksomhederne, direkte i
egenkapitalen under en sarskilt 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 valuta-
kursregulering”til resultatopgerelsen sammen med eventuel gevinst eller
tab ved afstaelsen.

Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder henfares
den del af valutakursreserven, der vedrarer minoritetsinteresser, ikke til
resultatopggrelsen.

Tilbagebetaling af mellemvaerender, der anses for en del af nettoinveste-
ringen, anses ikke i sig selv for delvis afstaelse af dattervirksomheden.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning fra kontrakter med kunder

Koncernen szlger produkter og services indenfor omrader sasom

kgling, air conditioning, varme, motor styring og off-highway maskiner.
Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes

i resultatopgerelsen, safremt kontrol er overgaet til keber inden drets
udgang. Kontrollen overgar ved levering, som sker ndr Koncernen har do-
kumentation for, at alle kritierier for overdragelse af risici har fundet sted.
Omsaetning indregnes kun i det omfang, at det med hgj sandsynlighed
er sikkert, at der ikke vil ske en senere vaesentlig tilbagefarelse af allerede
indregnet nettoomszetning. Produkter saelges typisk med maengderabat-
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ter tilknyttet, og som afregnes retrospektivt. Nettoomsaetningen males til
dagsveerdi af det aftalte vederlag ekskl. moms, afgifter og rabatter i for-
bindelse med salget. Ved vurdering af indteegtsfersel af variable vederlag
anvendes et grundlag baseret pa historiske erfaringer, der revurderes fra ar
til ar. Baseret pa historiske erfaringer er det overvejende sandsynligt at der
ikke vil forekomme vaesentlige korrektioner til nettoomsastningen.

Tilknyttede serviceindtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at
serviceydelserne udferes, hvorved det indregnede salg svarer til salgsveer-
dien af arets udferte arbejde. Salgsvaerdien er baseret pa realiserede om-
kostninger i forhold til de totale forventede omkostninger. Salg af services
indregnes i resultatopggrelsen, nér de samlede indteegter og omkostnin-
ger pa servicekontrakten kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at
de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil tilgd Koncernen.

Koncernens standard betalingsbetingelser er 30 dage netto fra fakture-
ringstidspunktet eller lsbende méned +15 dage. Der vil dog veere lande
specifikke forskelle fra disse standard betingelser. Koncernen forventer
ikke at have kontrakter, hvor perioden mellem kontrolovergang af solgte
produkter til keber og modtaget betaling overstiger et ar. Som fglge heraf,
regulerer Koncernen ikke for tidsveerdien i salgspriserne. Et tilgodehaven-
de indregnes nar der er sket kontrolovergang, da der pa dette tidspunkt er
opnaet en ubetinget ret til modtagelse af betaling.

Koncernens forpligtelse til at reparere eller erstatte fejlbehaeftede
produkter under standard garantibetingelser indregnes som en hensat
forpligtelse.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at
opna drets nettoomsaetning. Omkostningerne bestar af vareforbrug eller
fremstillingsomkostninger, herunder indgar direkte og indirekte omkost-
ninger til rdvarer og hjeelpematerialer, 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 il
distribution af varer solgt i drets lgb samt til salgspersonale, reklame og
udstillingsomkostninger m.v., herunder afskrivninger. Endvidere indgdr
nedskrivninger af tilgodehavender fra salg.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger indeholder omkostninger til det admi-
nistrative 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,
fratraedelsesomkostninger samt offentlige tilskud. Offentlige tilskud
relateret til indtzegter indregnes til dagsvaerdi, ndr det er sandsynligt at
tilskuddet vil blive modtaget, og Koncernen opfylder alle dertil knyttede
betingelser. Offentlige tilskud, som kompenserer Koncernen for afholdte
omkostninger, fratraekkes de relaterede omkostninger. Offentlige tilskud

relateret til kob af materielle anlaegsaktiver fratreekkes den regnskabsmaes-
sige veerdi af aktivet.

Resultat i associerede virksomheder og joint ventures
(feellesledede virksomheder)

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og
—omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og —tab vedre-
rende vaerdipapirer der indregnes til dagsveerdi over resultatopgerelsen,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
og forpligtelser, samt tillaeg og godtgarelse under aconto skatteord-
ningen m.v. Herudover indgar renteelementet i leasingkontrakter samt
gevinst og tab pa afledte finansielle instrumenter, der ikke er sikringstrans-
aktioner.

Laneomkostninger fra generel lantagning eller lan, der direkte vedrarer
anskaffelse, opfarelse eller udvikling af kvalificerede aktiver, henfares til
kostprisen for sddanne aktiver.

Balancen
Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill indregnes farste gang i balancen til kostpris og allokeres til
pengestremsfrembringende enheder som beskrevet under "Virksom-
hedssammenslutninger”. Efterfalgende males 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
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt frem-
tidigt 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 pa-
lideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening
eller nettosalgsprisen kan daekke produktions-, salgs- og administrations-
omkostninger. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopge-
relsen, efterhdanden som omkostningerne afholdes.

Indregnede udviklingsprojekter males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede afskrivninger og nedskrivninger. Kostpris omfatter direkte og
indirekte omkostninger, herunder gager samt ldaneomkostninger fra
specifik og generel lantagning, der direkte vedrgrer udviklingen af udvik-
lingsprojekter.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter, herunder software, afskrives som ho-
vedregel lineaert over 4-8 ar. Udviklingsprojekter under opfarelse afskrives
ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger og nedskrivninger. Patenter afskrives linezert over patentpe-
rioden, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden eller brugstiden,
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hvis denne er kortere. Patentperioden og aftaleperioden laber typisk over
5-104r.

Andre immaterielle aktiver

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver erhvervet i
forbindelse med virksomhedssammenslutninger, der typisk omfatter tek-
nologi og kunderelationer, afskrives lineaert over den forventede brugstid,
typisk 10-20 dr. Immaterielle aktiver, herunder varemaerker, med udefiner-
bar brugstid afskrives ikke, men testes arligt for veerdiforringelse.

Fortjeneste og tab ved afhzendelse af immaterielle anleegsaktiver opgares
som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og
den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under andre “driftsindtaegter og omkost-
ninger”.

Materielle anlegsaktiver

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,
komponenter, underleverandgrer, direkte lgnforbrug, laneomkostninger
fra specifik og generel Iantagning, der direkte vedrgrer opfgrelsen af det
enkelte aktiv samt for egne fremstillede anlaegsaktiver tillige indirekte pro-
duktionsomkostninger. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate
bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden pa de enkelte
bestanddele er forskellig.

Efterfolgende omkostninger, feks. ved udskiftning af bestanddele af et
materielt aktiv, indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af det pagael-
dende aktiv, ndr det er sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige
okonomiske fordele.

Omkostninger til almindelige reparationer og vedligeholdelse indregnes i
resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Afskrivning foretages linezert over aktivernes forventede brugstid, der
udger:

Bygninger og bygningsbestanddele 10-75 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 4-8 ar
Driftsmidler og inventar 2-6 ar

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets scrapvaer-
di og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrapvaerdien fastsaettes
pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapveerdien
aktivets regnskabsmaessige veerdi, opherer afskrivning.

Veed aendring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en aendring i regnskabsmaessigt skan.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produk-
tions-, distributions- samt administrationsomkostninger i det omfang,
afskrivningerne ikke indgar i kostprisen for egenfremstillede aktiver.

Fortjeneste og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som
forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopgerelsen under “andre driftsindtaegter og omkostninger”.

Leasede aktiver er pa tidspunktet for leasingaftalens begyndelse indreg-
net til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Den marginale lane-
rente er blevet anvendt til at beregne nutidsvaerdien. Aktiverne afskrives
som andre materielle anlaegsaktiver. Leasede aktiver med lav regnskabs-
maessig veerdi eller med Igbetid under 12 maneder omkostningsfares
lineaert over leasingperioden.

Vaerdiforringelse af langfristede aktiver

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

Den regnskabsmaessige veerdi af @vrige langfristede aktiver vurderes arligt
for at afgare, om der er en indikation af veerdiforringelse. Er en sadan
indikation til stede, foretages veerdiforringelsestest. Veerdiforringelse testes
ved at beregne genindvindingsveerdien. Genindvindingsvaerdien er den
hojeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhaendelsesud-
gifter eller kapitalveerdi. Kapitalvaerdien beregnes som nutidsveerdien af
forventede fremtidige pengestremme fra aktivet eller den pengestrgms-
frembringende enhed (CGU). Kan dagsveerdien eller kapitalvaerdien ikke
opgeres pa enkeltaktiver, sker opgerelsen for den mindste pengestrgms-
frembringende enhed (CGU), hvori aktivet indgar.

En nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen, nar den regnskabsmaes-
sige vaerdi af et aktiv henholdsvis en pengestremsfrembringende enhed
overstiger genindvindingsvaerdien.

Nedskrivninger tilbagefgres i det omfang, der er sket zendring i de
forudsaetninger og sken, der ferte til nedskrivningen. Nedskrivninger
tilbageferes kun i det omfang, aktivets nye regnskabsmaessige vaerdi

ikke overstiger den regnskabsmaessige vaerdi, aktivet ville have haft efter
afskrivninger, séfremt aktivet ikke havde vaeret nedskrevet. Nedskrivninger
pa goodwill tilbagefgres dog aldrig.

Finansielle aktiver

Koncernens kapitalandele i associerede virksomheder samt feellesledede
selskaber males efter indre veerdis metode til den forholdsmaessigt ejede
andel af virksomhederne med tillaeg af merveerdier ved kab, herunder
goodwill samt fradrag eller tillzeg af forholdsmaessig andel af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab. Kapitalandele i associerede virksom-
heder og faellesledede selskaber testes for vaerdiforringelse, nar der er
indikation for veerdiforringelse. Veerdipapirer indregnes til amortiseret
kostpris, dagsveerdi gennem resultatopgerlsen eller dagsvaerdi gennem
anden totalindkomst. Indregning over totalindkomsten sker i de tilfeelde,
hvor der ikke er tale om handelsbeholdninger af aktier og lignende.
Amortiseret kostpris anvendes typisk ved obligationer og lignende
veerdipapirer.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris. For varer, hvor den forventede
salgspris med fradrag af eventuelle feerdiggerelsesomkostninger og om-
kostninger 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 faer-
digvarer indgar omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer, forarbejd-
ningsomkostninger og andre omkostninger, der direkte eller indirekte kan
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henfares til de enkelte varer. Indirekte produktionsomkostninger omfatter
vedligeholdelse og afskrivning pa produktionsejendomme og anlzeg samt
administration og ledelse af fabrikker.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning
af tilgodehavender baseret pa en forenklet metode til opgerelse af forven-
tede tab i aktivets levetid. Indregning af forventede tab sker i forbindelse
med den farste indregning af tilgodehavendet. Nedskrivninger opgeares
som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsvaerdien

af de forventede pengestremme, herunder forventet realisationsvaerdi af
eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser.

Som diskonteringssats anvendes den effektive rente, som er anvendt pa
tidspunktet for farste indregning for det enkelte tilgodehavende.

Egenkapitalen

Grundkapital og radighedskapital
Der henvises til note 15 Grundkapital og rddighedskapital.

Reserve for sikringstransaktioner

Ved sikring af fremtidige salgs- og kebstransaktioner (cash flow) indregnes
aendringer 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 @ndringer i dagsveerdien indgar i reserve for sikringstrans-
aktioner under egenkapitalen.

Reserve for valutakursreguleringer

Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske virksomheders
egenkapital ved drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt
ved omregning af resultatopgerelser fra transaktionsdagens kurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i totalindkomstopgerelsen
under posten “valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske
enheder til kr. mv."

Kursregulering af langfristede mellemvaerender med udenlandske datter-
og associerede virksomheder, der anses for et tilleeg eller fradrag til datter-
virksomhedens egenkapital samt kursreguleringer vedrgrende 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 gkonomiske ressourcer, som rimeligt kan opge-
res pa balancetidspunktet. Hensatte forpligtelser males til ledelsens bedste
skan over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne indfries.

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 far-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 pabegyndt implementeringen, eller den har offentliggjort planens
hovedtraek overfor de, der bergres af planen. | hensatte forpligtelser til
omstrukturering indgar ikke omkostninger til den lgbende drift i omstruk-
tureringsfasen.

Veerdiregulering af forpligtelsen til at kebe udestdende Danfoss A/S aktier
fra nuvaerende og tidligere medarbejdere i Danfoss A/S indregnes direkte
pa egenkapitalen.

Pensionsforpligtelser og ydelsesbaserede sundhedsordninger
Koncernen har indgdet pensionsaftaler og lignende aftaler med hoved-
parten af Koncernens ansatte. Herudover har Koncernen sundhedsordnin-
ger som bidrager til betaling af udgifter til lzage og medicinbehandling for
visse medarbejdergrupper i USA efter deres pensionering.

Forpligtelser vedrgrende bidragsbaserede pensionsordninger, hvor
Koncernen lgbende indbetaler faste pensionsbidrag til uafhaengige pen-
sionsselskaber, indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de optjenes,
og skyldige indbetalinger indregnes i balancen under anden gaeld.

Ved ydelsesbaserede pensionsordninger og sundhedsordninger er
Koncernen forpligtet til at betale en bestemt ydelse i forbindelse med
pensionering (f.eks. 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. lanniveau, rente,
inflation og dgdelighed. Kapitalveerdien beregnes alene for de ydelser,
som de ansatte har optjent ret til gennem deres hidtidige ansattelser i
Koncernen. Den aktuarmaessigt beregnede kapitalveerdi med fradrag af
dagsvaerdien af eventuelle aktiver knyttet til ordningen indregnes i balan-
cen under pensions- og sundhedsforpligtelser.

I resultatopgerelsen indregnes arets pensions- og sundhedsomkostninger
baseret pa aktuarmaessige skan og finansielle forventninger ved arets
begyndelse. Forskelle mellem den forventede udvikling af aktiver og
forpligtelser og de realiserede vaerdier opgjort ved drets udgang betegnes
aktuarmaessige gevinster eller tab og indregnes direkte i totalindkomst-
opgerelsen.

Ved en aendring i ydelser, der vedrarer de ansattes hidtidige ansaettelser i
virksomheden, fremkommer en a&ndring i den aktuarmeaessigt beregnede
kapitalvaerdi, der betegnes som en historisk omkostning. Historiske om-
kostninger omkostningsfares straks, hvis de ansatte allerede har opnaet
ret til den sendrede ydelse. | modsat fald indregnes de i resultatopgarel-
sen 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 fare til reducerede fremtidige indbetalinger til
ordningen.
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Andre langfristede personaleydelser

Andre langfristede personaleydelser indregnes tilsvarende ved anven-
delse af aktuarmaessig opgarelse. Alle aktuarmaessige gevinster og tab
indregnes dog straks i resultatopgarelsen. Andre langfristede personale-
forpligtelser omfatter blandt andet jubileeumsgratialer.

Finansielle forpligtelser, bortset fra afledte finansielle
instrumenter

Finansielle forpligtelser indregnes ved farste indregning til dagsvaerdi
med fradrag af transaktionsomkostninger. Efterfalgende 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 tillaeg/
fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb. Den kapitaliserede restleasingforpligtelse for leasede
aktiver opfgres i balancen som en geeldspost, og leasingydelsens rentedel
omkostningsferes i resultatopgegrelsen under finansielle poster.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter sdsom valutaterminsforretninger, -op-
tioner og ravarekontrakter indregnes og males til dagsveerdier. Positive
og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter vises som
seerskilte poster i balancen. Modregning af positive og negative vaerdier
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 sikring-
stransaktioner (hedge accounting). Ved sikring af fremtidige salgs- og
kebstransaktioner (cash flow) indregnes zendringer i dagsveerdier for den
del af instrumenterne, der opfylder betingelserne, i totalindkomstopge-
relsen under reserve for sikringstransaktioner, indtil den sikrede transak-
tion realiseres. P& dette tidspunkt overfares gevinst eller tab vedrgrende
sadanne sikringstransaktioner fra totalindkomstopgarelsen og indregnes i
samme regnskabspost som det sikrede.

Safremt betingelserne for hedge accounting ikke er til stede, indregnes
cendringer i markedsvaerdien direkte i resultatopgerelsen under finansielle
poster.

Selskabsskat og udskudt skat

Fondens virksomheder er generelt indkomstskattepligtige i de lande,
hvor de er hjemmehgrende. Den aktuelle skat omfatter sdvel danske som
udenlandske indkomstskatter.

Resultatopggarelsen

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen bortset
fra skat, der knytter sig til transaktioner, der indregnes i totalindkomstop-
gorelsen eller direkte pa egenkapitalen.

Tilleeg, fradrag og godtgarelser vedrgrende skattebetalinger indgar i
finansielle indtaegter og omkostninger.

Balance

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets 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 sadan-
ne diskussioner, hvilket anvendes som grundlag for méling af indregning.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver males efter den
balanceorienterede gaeldsmetode, hvilket medfegrer, at alle midlertidige
forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier af aktiver og
forpligtelser indregnes som henholdsvis udskudte skatteforpligtelser og
udskudte skatteaktiver i balancen. Der ses bort fra den skat, der ville frem-
komme ved et eventuelt salg af aktier i dattervirksomheder, i det omfang
Koncernen kan kontrollere, hvorvidt de udlgses, samt fra skat vedrarende
goodwill, der ikke er skattemaessigt fradragsberettiget. Udskudte skat-
teaktiver 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 vedrarende foretagne eliminerin-
ger af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

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

Uddelinger

Udbetalte uddelinger

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

Skyldige uddelinger

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

Uddelingsrammen

Pa drsmedet, hvor godkendelse af drsregnskabet sker, beslutter bestyrel-
sen 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 overfares til
geeld eller undtagelsesvis til hensaettelser vedrgrende uddelinger.

Henszettelser vedrgrende uddelinger

For uddelinger, som er meddelt modtager, og som er betinget af én eller
flere begivenheders opfyldelse hos modtager, kan forpligtelsen veere
usikker med hensyn til belgbsstarrelse eller forfaldstidspunkt. Disse poster
indregnes i hensattelser vedrgrende uddelinger.

Pengestroamsopggrelse

Pengestrsmsopggrelsen viser pengestrsmme fra drifts-, investerings-

og finansieringsaktivitet for aret samt likvider ved arets begyndelse og
slutning. Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat
under pengestremme fra investeringsaktivitet. | pengestremsopggarelsen
medtages pengestromme vedrerende kebte virksomheder fra kgbstids-
punktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder medtages
frem til salgstidspunktet.
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Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode med
udgangspunkt i resultat fer skat/resultat fer skat af fortseettende aktiviteter
og reguleret for ikke-kontante driftsposter, zendring i driftskapitalen, betal-
te finansielle poster, modtagne udbytter samt betalte selskabsskatter.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse
med kab og salg af virksomheder og aktiviteter, immaterielle og mate-
rielle anlaegsaktiver samt vaerdipapirer henfert til investeringsaktivitet.
Indgéelse af leasingaftaler betragtes som ikke likvide transaktioner.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger afledt af
andringer i starrelse eller sammensaetning af aktiekapitalen, optagelse
af og afdrag pa langfristet geeld og kortfristet bankgeeld, kab af mi-
noritetsandele, kab og salg af egne aktier samt betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaende pa bankkonti, kassebehold-
ninger samt hejlikvide investeringer med kort lgbetid, som er udsat for
uvaesentlig risiko for veerdizendringer.

Segmentoplysninger

Segmentoplysningerne falger den interne ledelsesrapportering og er
udarbejdet i overensstemmelse med Koncernens anvendte regnskabs-
praksis. Resultatet af segmenternes aktiviteter males primaert pa EBITA.
De indtaegter, omkostninger, aktiver og passiver, der indgar i et segment,
omfatter de, der kan allokeres til segmenterne pa et pdlideligt grundlag.
Ikke fordelte poster omfatter primaert indtaegter og omkostninger vedra-
rende Koncernens centrale funktioner, udskudt skat (aktiver og passiver),
tilgodehavender og skyldig skat, andre tilgodehavender og anden gaeld,
likvide midler samt rentebzerende forpligtelser.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder immaterielle og materielle
aktiver samt kapitalandele i associerede virksomheder og feellesledede sel-
skaber. Stgrstedelen af Koncernens bygninger er indregnet under Andre
omrader under segment oplysningerne,, idet bygninger administreres af
en saerskilt organisation. Segmenterne far istedet en lejeudgift for brugen
af disse aktiver.

Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de kortfristede aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder varebeholdninger og
tilgodehavender fra salg.

Segmentforpligtelser omfatter bade lang- og kortfristede forpligtelser, der
er afledt af segmentets drift, herunder leverandergaeld af varer og tjene-
steydelser og garantiforpligtelser og andre hensatte forpligtelser.
Samhandel mellem segmenter sker pa markedsmaessige vilkar eller pa
omkostningsdaekkende basis.

Nagletal

De i drsrapporten anferte nggletal er beregnet saledes:

Vaekst malt i lokal valuta
Omszetningsvaekst korrigeret for valutakursudviklinger (omregningseffekt).

EBITA
Resultat af primaer drift for resultat fra associerede og joint venture virk-
somheder samt gevinst, tab og afskrivninger relateret til opkgb.

Nedenstdende tabel viser afstemningen mellem "EBITA" og "Resultat af
primaer drift (EBIT)’, der er det mest sammenlignelige IFRS-n@gletal.

mio. kr. 2019 2020 2021
Resultat af primaer drift (EBIT) 5045 4613 6301
Andel af resultat fra associerede
and joint ventures 31 -57 -13
Afskrivninger:
Varemeerke 20 20 43
Teknology 343 350 176
Kundeforhold 221 144 402
Gevinst/tab relateret til opkeb og salg -43 243 78
EBITA 5.617 5313 6.987
EBITDA

Resultat af primaer drift for resultat fra associerede og joint venture virk-
somheder samt af- og nedskrivninger.

EBITA margin

Resultat af primaer drift for resultat fra associerede og joint venture
virksomheder samt gevinst, tab og afskrivninger relateret til opkeb/Netto-
omseetning

EBITDA margin
Resultat af primaer drift for resultat fra associerede og joint venture virk-
somheder samt af- og nedskrivninger/Nettoomsaetning.

EBIT margin
Resultat af primaer drift (EBIT)/Nettoomszetning.

Afkast pa investeret kapital (ROIC) (%)
Resultat af primaer drift (EBIT)/Gennemsnitlig investeret kapital.

Investeret kapital
Nettorentebaerende geeld tillagt egenkapital.

Afkast pa investeret kapital (ROIC) (%) efter skat
Resultat af primaer drift (EBIT) efter skat/Gennemsnitlig investeret kapital
eksklusive skat.

Investeret kapital efter skat
Nettorentebaerende geeld og skattebalanceposter, netto tillagt egen-
kapital.

Egenkapitalens forrentning
Arets resultat efter minoriteternes andel/Gennemsnitlig egenkapital
eksklusive minoriteter.
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Geald/egenkapital (finansiel gearing)
Nettorentebaerende gaeld/egenkapital, ultimo.

Soliditetsgrad
Egenkapital/samlede aktiver.

Nettorentebaerende geeld/EBITDA
Rentebaerende gaeld reduceret med rentebaerende aktiver)/EBITDA.

Frit operationelt cash flow

Pengestrem fra drifts- og investeringsaktivitet for kab og salg af dattervirk-
somheder og aktiviteter, keb og salg af veerdipapirer mv., finansielle poster
og skat, men inklusive leasingbetalinger (IFRS 16).

Frit operationelt cash flow efter finansielle poster og skat
Pengestrgm fra drifts- og investeringsaktivitet for kab og salg af dattervirk-
somheder og aktiviteter, keb og salg af veerdipapirer mv., men inklusive
leasingbetalinger (IFRS 16).

Nedenstdende tabel viser afstemningen mellem “Frit operationelt cash
flow efter finansielle poster og skat” og "Pengestrem fra driftsaktivitet’, der
er det mest sammenlignelige IFRS-nggletal.

mio. kr. 2019 2020 2021
Pengestrgm fra driftsaktivitet 5680 5839 6325
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -3.177  -1.292 -20.373
Kab af dattervirksomheder og aktiviteter 1.045 35 19812
Salg af dattervirksomheder og aktiviteter 0 0 -1.793
Keb af veerdipapirer og gvrige kapitalandele 81 100 17
Salg af veerdipapirer og evrige kapitalandele -83  -712 512
Leasingbetalinger -425 -430 452

Frit operationelt cash flow efter
finansielle poster og skat 3.121 3.540 3.024

Frit cash flow
Pengestrgm fra drifts- og investeringsaktivitet inklusive leasingbetalinger
(IFRS 16).
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Vasentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger

Den anvendte regnskabspraksis medfarer, 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 finansielle markeder har gjort det mere vanskeligt at prognostice-

re udviklingen pé en raekke nggleforudseetninger om fremtiden, bl.a.
likviditetsrisiko, kreditrisiko, renteniveau og kapitalstyring m.v. Fonden
har derfor givet yderligere informationer om poster i koncernregnska-
bet og arsregnskabet, hvor der er risiko for en vaesentlig regulering til
den regnskabsmaessige vaerdi inden for de kommende ar. Skan, der er
veesentlige for regnskabsaflaeggelsen, foretages bl.a. vedrgrende virksom-
hedssammenslutninger, goodwill, vurdering af af- og nedskrivninger pa
langfristede aktiver og maling af ydelsesbaserede pensions- og sundheds-
ordninger. De anvendte sken er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen
vurderer, er forsvarlige, men som i sagens natur indeholder usikkerheder.
Virksomheden er saledes underlagt risici og usikkerheder, der kan fore til,
at de faktiske resultater afviger fra disse sken. For Koncernen vil maling af
immaterielle aktiver seerligt kunne pavirkes af vaesentlige aendringer i de
sken og forudsaetninger, der ligger til grund for maling af veerdierne.

Pavirkning fra COVID-19

Koncernen har aktivt overvaget COVID-19 udviklingen og de relatere-
de risici i drets lgb, herunder kredit risici, tilgodehavender fra salg og
udviklingen i varelagrene.

Nedskrivningstest for goodwill

Ved den arlige nedskrivningstest af goodwill foretages skan over, hvorle-

des de dele af virksomheden (pengestramsfrembringende enheder), som
goodwill knytter sig til, vil veere i stand til at generere tilstreekkelige positi-
ve nettopengestremme i fremtiden til at understgtte veerdien af goodwill
0g evrige nettoaktiver i den pagaeldende del af virksomheden.

Som fglge af forretningens karakter ma der sk@nnes over forventede
pengestremme mange ar ud i fremtiden, hvilket ferer til en vis usikkerhed
grundet aendringer i den globale gkonomiske situation og aendringer i
Koncernens strategi. Usikkerheden er afspejlet i den valgte diskonterings-
rente. Nedskrivningstesten og de seerligt felsomme forhold i forbindelse
hermed, herunder allokeringen af goodwill pd pengestremsfrembringen-
de enheder, er naermere beskrevet i note 8 Immaterielle anlaegsaktiver.

Nedskrivningstest for investeringer i associerede og joint
ventures

Fonden udfgrer nedskrivningstest pa investeringer i associerede og joint
ventures, ndr impairment indikatorer forefindes. Som fglge af forretnin-
gens karakter ma der skannes over forventede pengestrgmme mange ar
ud i fremtiden, hvilket naturligt ferer til en vis usikkerhed. Investeringer i
associerede og joint ventures er naermere beskrevet i note 7 Kapitalandele
og veerdipapirer.

Brugstider og scrapvaerdier for langfristede aktiver

Langfristede aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger og nedskrivninger. Afskrivning foretages lineaert over
aktivernes forventede brugstid under hensyntagen til aktivets scrapvaerdi.
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
scrapvaerdier kan vise sig at vaere urealiserbare, hvilket vil kunne medfgre
fremtidige behov for revurdering af brugstider og scrapvaerdier samt be-
hov for nedskrivninger eller tab ved salg af anleegsaktiverne. De anvendte
afskrivningsperioder fremgar af den anvendte regnskabspraksis i note

26 Regnskabsgrundlag og beskrivelse af anvendt regnskabspraksis, og
veerdien af anlaegsaktiverne fremgar af note 8 Immaterielle anlaegsaktiver
og note 9 Materielle anlaegsaktiver.

Maling af indregnede udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
Udskudte skatter, herunder skattevaerdien af fremferselsberettigede skat-
temaessige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at
blive anvendt. Mélingen af aktiverede udskudte skatteaktiver vedrarende
skattemaessige fremfarselsberettigede underskud tager udgangspunkt

i de forventede fremtidige skattepligtige indkomster i de respektive
virksomheder samt underskuddenes foraeldelsesfrist. Ikke indregnede
udskudte skatteaktiver fremgar af note 20 Udskudt skat.

| forbindelse med international samhandel kan det forekomme, at
ledelsen er involveret i transfer pricing diskussioner med lokale skatte-
myndigheder. Ledelsen foretager en vurdering af det mest sandsynlige
udfald af sddanne diskussioner, hvilket anvendes som grundlag for méling
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 afhangig af resultat af retst-
vister og forlig med relevante skattemyndigheder. Skyldig selskabsskat er
narmere omtalt i note 21 Skyldig selskabsskat.

Usikre skattepositioner indregnes safremt det er sandsynligt at den usikre
skatteposition vil pavirke Koncernens fremtidige skattebetalinger eller
-refusioner. Usikre skattepositioner males for bedre at afspejle tilgodeha-
vendet/forpligtelsen og den dertilhgrende usikkerhed.

Ydelsesbaserede pensionsordninger og sundhedsforpligtelser
Koncernen har indgdet ydelsesbaserede pensionsordninger med visse
medarbejdere i enkelte af Koncernens udenlandske selskaber. Disse
pensionsaftaler forpligter Koncernen til at betale en bestemt ydelse i
forbindelse med pensionering (dette kan vaere i form af et fast belgb ved
pensionering eller en andel af medarbejderens slutlen). Disse pensionsfor-
pligtelser opgares ved en tilbagediskontering af pensionsforpligtelserne
til nutidsveerdi. Til brug for beregningen af nutidsveerdien fastlaegges
forudsaetninger om den fremtidige udvikling i ekonomiske faktorer som
forventet renteniveau, inflation, forventede dedstidspunkter samt invalidi-
tetssandsynligheder, hvilket naturligt ferer til en vis usikkerhed i beregnin-
gen. Til opgerelse af alle veesentlige ydelsesbaserede pensionsordninger
anvendes eksterne aktuarer. Oplysninger om de anvendte forudsaetninger
fremgar af note 18 Pensions- og sundhedsforpligtelser.
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Note 28
Koncernens selskabsoversigt

Pr. 31. december 2021.

Fonden ejer 48% af Danfoss A/S, der er moderselskab i Danfoss Koncernen
(2020: 48%) og har 86% af stemmerne (2020: 86%). Herudover har Fonden
ejerskab i flere andre selskaber.

| nedenstdende oversigt fremgar det procentuelle ejerskab i forhold til
den direkte overliggende koncern. Selskaberne er séledes 100% ejet af
Fonden eller den pageeldende koncern, medmindre andet er anfert efter
selskabets navn.

e Datterselskab
Associeret virksomhed eller joint venture

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

e Alsik A/S

o Alsik Estate P/S

* B&MC Borgen A/S

e B&MC Holding, Nordborg A/S

e BMC Aviation A/S

* BMC Ejendomme A/S

e BMC Holding Il A/S

* BMC Hotel Holding A/S

* BMC Invest A/S

e BMC Videnshuset A/S
CIE Ejendomsselskab P/S — 50% (associeret)

e Danfoss A/S — 48% (Moderselskab i Danfoss Koncernen — udspecificeret
nedenfor)

e Danfoss Historical Center A/S

¢ Komplementarselskabet Alsik Estate ApS
Komplementarselskabet Borgen Senderborg ApS — 20% (associeret)
Komplementarselskabet CIE Ejendomsselskab ApS — 50% (associeret)
Komplementarselskabet PFA-BMC Seniorboliger ApS — 30% (associeret)
Nordborg Feriepark Holding A/S — 30% (associeret)
P/S Borgen Shopping — 20% (associeret)
PFA-BMC Seniorboliger P/S — 30% (associeret)

e Sgnderborg Lufthavn A/S - 50,1%

Selskaber i Danfoss Koncernen, hvor Danfoss A/S,
Nordborg, Danmark er moderselskab

Europa

Belgien

e Danfoss N.V./SA.

e Danfoss Power Solutions BVBA
e Hydro-Gear Europe BVBA

Bulgarien
e Danfoss EOOD

Bitten & Mads Clausens Fond

Danmark
¢ Danfoss Compressors Holding A/S
¢ Danfoss Distribution Services A/S
¢ Danfoss Distribution Il A/S
» Danfoss Fire Safety A/S
¢ Danfoss International A/S
e Danfoss IXA A/S - 73%
¢ Danfoss Power Electronics A/S
¢ Danfoss Power Solutions ApS
¢ Danfoss Power Solutions Holding ApS
¢ Danfoss Power Solutions Holding Il ApS
» Danfoss Power Solutions Il Technology A/S
¢ Danfoss Redan A/S
Enfor A/S - 17% (associeret)
e Gemina Termix Production A/S
¢ Issab Holding ApS
e Sondex A/S
e Sondex Holding A/S

Estland
e Danfoss AS

Finland

¢ Danfoss Editron Oy

* Danfoss Power Solutions Oy Ab
e |eanheat Oy

e Qy Danfoss Ab

¢ Sondex Tapiro Oy Ab

e Vacon Oy

Frankrig

¢ Danfoss Commercial Compressors S.A.
¢ Danfoss Power Solutions SAS

¢ Danfoss Power Solutions Il S.A.S

e Danfoss Sa.rl.

Holland

¢ Advitronic Engineering B.V.

e Danfoss B.V.

¢ Danfoss Editron BV

e Danfoss Finance | BV.

¢ Danfoss Finance Il B.V.

¢ Danfoss Power Solutions B.V.

¢ Danfoss Power Solutions Il B.V.

e Sondex BV.

¢ Sondex Holding Netherlands B.V.

Island
¢ Danfoss hf.

Italien

e Danfoss Distribution Services Sir.l.
e Danfoss Power Solutions S.r.l.

e Danfoss Sirl.

e Eaton Fluid Power Sir.l.



Kazakhstan
e Danfoss LLP

Kroatien
e Danfoss d.o.o.

Letland
e Danfoss SIA

Litauen
e Danfoss UAB

Norge
e Danfoss AS
e Danfoss Power Solutions AS

Polen
e Danfoss Poland Sp. z.0.0.

Danfoss Saginomiya Sp. z.0.0. — 50% (joint venture)
Elektronika S.A. - 50% (joint venture)

e Sondex Braze Sp. z.0.0.
e Sondex Poland Sp. z.o.o.
e Sondex Sp. z.0.0.

Rumazenien
e Danfoss SR.L.
e S.C. Sondex Productions S.R.L.

Rusland
¢ AORidan
e Danfoss LLC

Schweiz
e Danfoss AG

Serbien
e Danfoss d.o.o.

Slovakiet
e Danfoss Power Solutions a.s.
e Danfoss spol. s.r.o.

Slovenien
e Danfoss Trata d.o.0.

Spanien
e Danfoss S.A.

e Danfoss Power Solutions Telecontrol, S.L.U.

e Danfoss Power Solutions S.A.

Arsregnskab / Koncernens regnskab og noter

Sverige
e Danfoss AB
¢ Danfoss Power Solutions AB
e EPTechnology AB
Ohmia Retail Sweden AB - 33,33% (associeret)

Storbritannien

¢ Artemis Intelligent Power Ltd. - 75%
Conduit Ventures IIA — 18% (associeret)

e Danfoss Limited

¢ Danfoss Power Solutions Ltd.

e Danfoss Power Solutions Il Ltd.

¢ Danfoss Scotland Limited

Nanotron Technologies Limited — 12% (associeret)

Senstronics Holding Ltd. - 50% (joint venture)
e Senstronics Limited

Tjekkiet
e Danfoss s.ro.
¢ Danfoss Power Solutions Il s.r.o.

Tyskland

¢ Danfoss Esslingen GmbH

e Danfoss GmbH

e Danfoss Power Solutions GmbH & Co. OHG
¢ Danfoss Power Solutions Holding GmbH

e Danfoss Power Solutions Informatic GmbH
e Danfoss Power Solutions Parchim GmbH

¢ Danfoss Power Solutions I GmbH

¢ Danfoss Sensors GmbH

e Danfoss Silicon Power GmbH

e Danfoss Werk Offenbach GmbH

hp-TECHNIK GmbH Industriepumpen, Férderaggregate und

Anlagenbau - 20% (associeret)
SMA Solar Technology AG - 20% (associeret)
e Sondex Deutschland GmbH

Ukraine
e Danfoss T.o.v.

Ungarn
e Danfoss Ktf.

@strig
e Danfoss Gesellschaft m.b.H.
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Note 28

Koncernens selskabsoversigt

Afrika - Mellemgsten

Forenede Arabiske Emirater
e Danfoss FZCO - 95%
e Gulf Sondex FZCO

Sydafrika

e Danfoss (Pty) Ltd.

e Eaton Hydraulics (Pty.) Ltd.

e Sondex South Africa Pty. Ltd. — 80%

Tyrkiet

o DAF Enerji Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi
e Danfoss Otomasyon ve Urunleri Tic Ltd.

e Polimer Kauguk Sanayi ve Pazarlama A. S.

Nordamerika

Canada
e Danfoss Inc.
e Aeroquip-Vickers Canada Company

USA
e Daikin-Sauer-Danfoss America LLC — 45%
e Danfoss LLC
e Danfoss Power Solutions Inc.
e Danfoss Power Solutions (US) Company
e Danfoss Power Solutions Work Function, LLC
e Danfoss Power Solutions I, LLC
e Danfoss Silicon Power LLC
e Hydro-Gear Inc. - 60%
e Hydro-Gear Limited Partnership — 60%
e Hydro-Gear of Indiana, LLC
Nelumbo, Inc. - 8,76 (associeret)
e Sondex Equipment Holding Co,, LLC
e Sondex Properties, Inc.
e White Hydraulics, Inc.

Bitten & Mads Clausens Fond

Latinamerika

Argentina
e Danfoss S.A.

Brasilien

¢ Danfoss do Brasil IndUstria e Comércio Ltda.

* Danfoss Power Solutions Comércio e Industria Ltda.
e Aeroquip do Brasil Ltda.

Chile
e Danfoss Industrias Ltda.
¢ Danfoss Power Solutions Il SpA

Colombia
e Danfoss S.A.

Mexico

¢ Danfoss Industries S.A. de C.V.

¢ Danfoss Power Solutions Il S.A. de C.V.
¢ Danfoss Power Solutions Il S.A. de C.V.
¢ Danfoss Power Solutions IV S.A. de C.V.
e Eaton Controls, S. de R.L.de C.V.



Asien-Pacific

Australien

e Danfoss (Australia) Pty. Ltd.

¢ Danfoss Power Solutions Pty. Ltd.
e Danfoss Power Solutions Il Pty. Ltd.
e Sondex Australia Pty. Ltd.

e Sondex Engineering Pty. Ltd.

Filippinerne
e Danfoss Philippines Inc.

Hong Kong

¢ Danfoss Industries Limited
e UQM Technologies Asia Ltd.
e Vickers Systems Limited

Indien

e Danfoss Fluid Power Pvt. Ltd.

e Danfoss Industries Pvt. Ltd.

e Danfoss Power Solutions India Pvt. Ltd.
e Danfoss Technologies Pvt. Ltd.

e FEaton Fluid Power Limited — 97.6%

e Sondex Heat Exchangers India Pvt. Ltd.

Indonesien
e PT Danfoss Indonesia

Iran
e Danfoss Pars Private Joint Stock Company — i likvidation

Japan

e Daikin-Sauer-Danfoss Ltd. - 45%
e Danfoss Power Solutions Ltd.

e FEaton Industries (Japan) Ltd.

Kina

e Danfoss (Anshan) Controls Co. Ltd.

e Danfoss (Tianjin) Limited

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

¢ Danfoss Power Electronics (Nanjing) Co.,, Ltd

e Danfoss Power Solutions (Jiangsu) Co., Ltd.

e Danfoss Power Solutions (Jining) Co,, Ltd.

e Danfoss Power Solutions (Nanjing) Co., Ltd.

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

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

¢ Danfoss Shanghai Hydrostatic Transmission Co. Ltd. — 60%
¢ Danfoss (Shanghai) Investment Co., Ltd

e Danfoss (Tianjin) Fire Safety Co.,, Ltd.

e FEaton Fluid Power (Shanghai) Co,, Ltd.

e FEaton Hydraulics (Ningbo) Co., Ltd.

e Faton Hydraulics (Luzhou) Co,, Ltd.

e FEaton Industrial Clutches and Brakes (Shanghai) Co,, Ltd.
e Sondex Plate Heat Exchangers (Taicang) Co. Ltd.

e Vacon China Drives Co. Ltd.

e Zheijang Holip Electronic Technology Co. Ltd

i\rsregnskab/ Koncernens regnskab og noter

Malaysia

¢ Danfoss Malaysia Sdn. Bhd.

¢ Danfoss Power Solutions Il Sdn. Bhd.

e Sondex Heat Exchangers Malaysia Sdn. Bhd.

New Zealand
¢ Danfoss (New Zealand) Ltd.
¢ Danfoss Power Solutions Il Ltd.

Singapore

¢ Danfoss Singapore Pte. Ltd.

* Danfoss Power Solutions Pte. Ltd.
¢ Danfoss Power Solutions Il Pte. Ltd.

Sydkorea

e Danfoss Korea Ltd.

¢ Danfoss Power Solutions Ltd.
¢ Danfoss Power Solutions 2 Ltd.

Taiwan
e Danfoss Co. Ltd.

Thailand
e Danfoss (Thailand) Co. Ltd.
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Totalindkomstopgorelse

1.januar til 31. december

mio. kr.

Administrationsomkostninger
Resultat af primaer drift (EBIT)

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Arets resultat

Forslag til moderfondens resultatdisponering:

Uddelinger

Tilbageferte uddelinger
Regulering af uddelingsramme
Radighedskapital

Note 2020 2021
1 -32 -35
-32 -35

2 120 34
2 -56 -197
32 -198

32 -198

110 134

-8 5

30 -10

-100 -317

32 -198



Balance

pr.31. december

mio. kr.

Aktiver

Langfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder
Veerdipapirer

Andre langfristede aktiver
Langfristede aktiver i alt
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender
Vaerdipapirer

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiveri alt

Passiver
Egenkapital i alt
Forpligtelser

Anden geeld
Langfristede forpligtelser

Anden geeld
Kortfristede forpligtelser i alt

Forpligtelser i alt

Passiveri alt

Note 2020 2021
3 3.936 4083
3 680 195

4616  4.278
4616  4.278
34 34

1 9

45 43

71 83

14 67
130 193
4746  4.471
2020 2021
4.647 4320
29 71

29 71

70 80

70 80

99 151
4746  4.471

115



Pengestromsopgorelse

1.januar til 31. december

mio. kr.

Note 2020 2021
Resultat far skat 32 -198
Regulering for ikke-kontante driftsposter 4 -64 163
Andring i driftskapital -91 30
Modtagne renter 22 1
Betalte renter -1 =1
Modtaget udbytte 1 1
Pengestrom fra driftsaktivitet -101 -4
Salg af kapitalandele og kapitalforhgjelse i dattervirksomheder -1.439 -323
Kob (-)/salg af veerdipapirer m.v. 1.579 484
Pengestrom fra investeringsaktivitet 140 161
Udbetalte uddelinger -101 -104
Pengestrom fra finansieringsaktivitet -101 -104
Arets pengestrom -62 53
Likvide beholdninger, primo 76 14
Likvide beholdninger, ultimo 14 67
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Egenkapitalopggrelse

mio. kr.

Egenkapital 1. januar 2020

Arets resultat
Totalindkomst i alt for perioden

Arets uddelinger

Arets tilbagefarte uddelinger
Overfert til uddelingsrammen
@vrige transaktioner

Egenkapital 31. december 2020

Arets resultat
Totalindkomst i alt for perioden

Arets uddelinger

Arets tilbagefarte uddelinger
Overfert til uddelingsrammen
@vrige transaktioner

Egenkapital 31. december 2021

¢
g £ §
‘a 3 @ =
S g £ 8
T <)) 9 4
c o c
3 2 3 3%
(U] o ] w 2
141 4.466 110 4.717
32 32
32 32
-110 -110
8 8

-132 132
-132 30 -102
141  4.366 140 4.647
-198 -198
-198 -198
-134 -134
5 5

-119 119
-119 -10 -129
141  4.049 130 4.320
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Noter

Note 1
Note 2
Note 3
Note 4
Note 5
Note 6
Note 7
Note 8

Omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger
Kapitalandele og veerdipapirer

Regulering for ikke-kontante driftsposter
Nzertstaende parter

Efterfelgende begivenheder

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis
Vaesentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger
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Note 1 Omkostninger

mio. kr.

A. Personaleomkostninger

2020 2021

Gager og lgnninger 25 27
25 27

Gennemsnitligt antal medarbejdere 7 8
Antal medarbejdere ultimo dret 8 9

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

Note 2 Finansielle indtaegter og omkostninger

mio. kr.

2020 2021
Finansielle indtaegter
Udbytte fra andre veerdipapirer 1 1
Renteindteegter fra dattervirksomheder 22 1
Gevinst pa gvrige finansielle aktiver 5 12
Tilbagefert nedskrivning af kapitalandele 92 20
Finansielle indtaegter 120 34
Renter pa finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris udger 22 1
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til kreditinstitutter mv. -1 -1
Veerdiregulering af kapitalandele og vaerdipapirer -55 -196
Finansielle omkostninger -56 -197
Renter pa finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris udger -1 -1
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Note 3 Kapitalandele og veerdipapirer

mio. kr.
2020 2021

T . o T . o

Sty g Sty 3

zge 5 5 =£g 5 s

a® & b 5 Q" £ @ 5

N > = 203 = =
Anskaffelsessum 1. januar 3.141 1.348 4.489 4.580 696 5.276
Tilgang 1439 1.439 323 323
Afgang -652 -652 -495 -495
Anskaffelsessum 31. december 4.580 696 5.276 4.903 201 5.104
Reguleringer 1. januar -681 -18 -699 -644 -16 -660
Veerdiregulering -55 -10 -65 -196 -3 -199
Tilbagefart nedskrivning 92 92 20 20
Afgang 12 12 13 13
Reguleringer 31. december -644 -16 -660 -820 -6 -826
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 3.936 680 4616 4.083 195 4278

Der er ultimo 2021 gennemfart nedskrivningstests af den regnskabsmaessige vaerdi af "Kapitalandele i dattervirksomheder", séfremt der har veeret
indikationer pa nedskrivningsbehov. Indikatorerne omfatter negativt resultat eller hvis den regnskabsmaessige veerdi overstiger egenkapitalen i selskabets
eksterne arsregnskab.

Ved nedskrivningstestene sammenholdes veerdiansaettelsen af dattervirksomheder med de regnskabsmaessige veerdier af samme.

Principperne er uaendrede i forhold til nedskrivningstest udfert i 2020.

Veerdiregulering i 2021 af kapitalandele i dattervirksomheder vedrgrer BMC Hotel Holding A/S samt Alsik A/S og skyldes underskud i regnskabséaret.
Veerdiregulering i 2020 af kapitalandele i dattervirksomheder vedrarer Alsik A/S og skyldes underskud i regnskabsaret.

Tilbagefert nedskrivning i 2021 og 2020 af kapitalandele i dattervirksomheder vedrgrer B&MC Holding, Nordborg A/S, der indenfor de seneste ar har forbed-
ret indtjeningen. Veerdiregulering/tilbagefert nedskrivning medtages som finansielle omkostninger/finansielle indteegter.

For yderligere oplysninger om kapitalandele i dattervirksomheder se Note 2 Finansielle indtaegter og omkostninger og Note 5 Neertstéende parter.
For yderligere oplysninger om veerdipapirer indregnet til amortiseret kostpris se Note 16 Finansielle risici og instrumenter i koncernregnskabet.
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Note 4 Regulering for ikke-kontante driftsposter

mio. kr.

2020 2021
Finansielle indtaegter -120 -34
Finansielle omkostninger 56 197
Regulering for ikke-kontante driftsposter -64 163

Note 5 Naertstaende parter

mio. kr.

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

Bitten & Mads Clausens Fond ejer ultimativt 48% af aktierne, kontrollerer 86% 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. Bitten & Mads Clausens Fond har i regnskabsaret kabt aktier i Danfoss A/S fra selskabet til en veerdi af 13 mio. kr. (2020: 525 mio.).

Virksomheder, hvori Jergen M. Clausen har betydelige ejerinteresser, har solgt varer og tjenesteydelser for under 5 mio. kr. (2020: 5 mio.) til Koncernen.
Alle transaktioner er foregdet pa markedsmeessige vilkar.

Bestyrelse og direktion
Direktion og bestyrelse har i dret modtaget gager og honorarer for i alt 19 mio. kr. (2020: 24 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-Peter Clausen og Jens Martin Skibsted har betydelige ejerinteresser, solgt varer og tjenesteydelser
for under 5 mio. kr. (2020: 5 mio.) til Koncernen. Alle transaktioner er foregaet pa markedsmaessige vilkar.

Transaktioner mellem Fonden og dattervirksomheder

2020 2021

Kob af varer og tjenesteydelser 2 2

Note 6 Efterfolgende 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 drsrapporten.
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Note 7 Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

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

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

Bortset fra nedenstdende afsnit svarer anvendt regnskabspraksis for Fonden til anvendt regnskabspraksis i koncernregnskabet for Fonden og dennes
datterselskaber (Koncernen). Der henvises til Note 26 i koncernregnskabet. Effekten af aendring i regnskabspraksis har ikke haft vaesentlig effekt pa
Fondens drsregnskab.

Kapitalandele i dattervirksomheder

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

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

indtaegter.

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

Note 8 Vaesentlige regnskabsmaessige skon og vurderinger

Vaesentlige regnskabsmaessige skan 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 vaerdi.

Grundet aktiviteterne i Fondens dattervirkomheder baseres vurderingen pa de forventede fremtidige pengestremme mange ar ud i fremtiden, hvilket
vil veere behzeftet med en vis grad af usikkerhed. Kapitalandele i dattervirksomheder er beskrevet yderligere i Note 3 Kapitalandele og veerdipapirer.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt drsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021 for Bitten & Mads Clausens Fond.

Arsrapporten aflaegges efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af Koncernens og
Moderfondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2021 samt af resultatet af Koncernens og
Moderfondens aktiviteter og pengestrgmme for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for udviklingen i Koncernens
og Moderfondens aktiviteter og gkonomiske forhold,
arets resultater og Moderfondens finansielle stilling som
helhed for de virksomheder, der er omfattet af koncern-
regnskabet, samt en beskrivelse af de veesentligste risici
og usikkerhedsfaktorer, som Koncernen og Moderfonden
star overfor.

Arsrapporten indstilles til godkendelse.
Nordborg, den 6. april 2022

Direktion

Per Egebaek Have

Bestyrelse

Peter M. Clausen
Formand

Marianne Philip
Neestformand

Mads Clausen

Jens Martin Skibsted

Jens Peter Toft

Jens Bjerg Sgrensen

Malene Rudebeck Olsen

Morten Hansen

Lars Guldborg
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Den uafhaengige

Bitten & Mads Clausens Fond

revisors revisionspategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnska-
bet giver et retvisende billede af Koncernens og Moderfon-
dens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2021 samt af resultatet af Koncernens og Moderfondens
aktiviteter og pengestramme for regnskabsdret 1. januar
—31.december 2021 i overensstemmelse med Internatio-
nal Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i drsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Bitten & Mads Clausen Fond for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2021 der omfatter resultatopgerelse og totalind-
komstopgarelse, balance, pengestramsopgerelse, egenka-
pitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for savel Koncernen som Moderfonden (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 standar-
der og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uaf-
haengige af koncernen i overensstemmelse med Internati-
onal Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code)

og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattel-
se, 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
ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse

overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsi-
stent med regnskabet eller vores viden opndet ved revisi-
onen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncer-
nregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for
at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet
Vores madl er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnska-
bet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed
er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udferes i overensstemmelse med internati-



onale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinfor-
mation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesent-
lige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger,
som brugerne traeffer pd grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurde-
ringer og opretholder professionel skepsis under revisio-
nen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstreekkeligt 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 forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettel-
se af intern kontrol.

« Opnar 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 an-
vendt 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 regnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om Koncernens og Moderfondens evne til at fortsaet-
te driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
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usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gare op-
maerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores re-
visionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at Koncernen og Moderfonden ikke
leengere kan fortsaette driften.

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

- Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i Koncernen til brug for at udtrykke
en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige
for at lede, fore tilsyn med og udfare koncernrevisionen.
Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Hellerup, den 6. april 2022

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.3377 12 31

Mads Melgaard
statsautoriseret revisor
mne34354

Claus Lyngse Serensen
statsautoriseret revisor
mne34539
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