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NOTER

Budgetter og forretningsplaner for de kommende 5 år (2 år) er baseret på 
Solars nuværende, igangværende og kontraherede 	investeringer, hvori ri-
sici i de væsentlige parametre er vurderet og indregnet i de fremtidige for-
ventede pengestrømme.  			 

De første 5 år er baseret på den af direktion og bestyrelse godkendte stra-
tegi (ny strategi frem til 2015). Fremskrivninger for år 4 og fremefter 	
er baseret på generelle forventninger til markedet og risici samt de plan-
lagte strategiske aktiviteter i henhold til strategiplanen.		
				  
Terminalværdien efter 5 år fastsættes under hensyntagen til de generelle 
vækstforventninger, der af forsigtighedshensyn	 er fastsat til 4% (4%).	
				  
De anvendte diskonteringssatser til beregning af genindvindingsværdien på 
8-10% (8-10%) er før skat og afspejler den risikofri rente. I de anvendte 
pengestrømme er der indarbejdet effekt af de fremtidige risici knyttet hertil, 
hvorfor sådanne risici ikke er tillagt i de anvendte diskonteringssatser.	
				  
Det er ledelsens vurdering, at sandsynlige ændringer i de grundlæggende 
forudsætninger ikke vil medføre, at den regnskabsmæssige værdi af good-
will vil overstige genindvindingsværdien.			 
					   
	
					   
				  

	15	 Immaterielle anlægsaktiver – fortsat		

	Goodwill

(Sammenligningstal for 2008 er anført i parentes).
	
Ledelsen har pr. 31. december 2009 afsluttet en værdiforringelsestest af 
den regnskabsmæssige værdi af goodwill. Værdiforringelsestesten er fore-
taget i fjerde kvartal på basis af de af direktionen og bestyrelsen godkendte 
estimater og forretningsplaner samt øvrige forudsætninger med de efter 
IAS 36 fornødne tilpasninger.

�Hovedparten af den regnskabsmæssige værdi af goodwill er fremkommet 
forbindelse med købet af det svenske selskab Alvesta V.V.S.-Material AB i 
2007.

�Ved værdiforringelsestesten for pengestrømsfrembringende enheder sam-
menholdes genindvindingsværdien (nytteværdien), der er opgjort som den 
tilbagediskonterede værdi af de forventede fremtidige pengestrømme, med 
den regnskabsmæssige værdi af de enkelte pengestrømsfrembringende 
enheder.

Forventede fremtidige pengestrømme baseres på budgetter og forret-
ningsplaner for de kommende 5 år (2 år).
		
�Vækstraten anvendt i værdiforringelsestesten for 2010 er 0% (7,5%), mens 
vækstraten anvendt i værdiforringelsestesten for årene efter 2010 er 2-4% 
(2-4%), der dog af forsigtighedshensyn er lavere end den forventede 
vækstrate.

	Den 31. december 2009 udgjorde arbejdskapitalen 15% (26%) af årets 
omsætning. Det er Solars vurdering, at arbejdskapitalen ikke vil overskride 
gennemsnittet for de øvrige selskaber i koncernen. Af forsigtighedshensyn 
er der kun forudsat en mindre forbedring af arbejdskapital i værdiforringel-
sestesten.			 
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	16	 Materielle anlægsaktiver

 

						      Koncern		

					     Anlæg,	 Indretning	 Aktiver	

				    Grunde og	 driftsmateriel	 af lejede	 under	
	€ mio.		  bygninger	 og inventar	 lokaler	 opførelse	 I alt

	2009					   

	Kostpris 1/1 2009		  198,9	 71,8	 6,8	 2,5	 280,0
	Valutakursreguleringer		  5,1	 1,7	 0,3	 0,1	 7,2
	Aktiver bestemt for salg		  0,0	 -2,3	 0,0	 0,0	 -2,3
	Tilgang i året		  6,0	 2,8	 1,3	 4,7	 14,8
	Afgang i året		  -0,5	 -3,0	 -0,3	 -6,3	 -10,1

	Kostpris 31/12 2009		  209,5	 71,0	 8,1	 1,0	 289,6

					   
	Af- og nedskrivning 1/1 2009		  43,7	 57,8	 4,1	 0,0	 105,6
	Valutakursreguleringer		  0,3	 1,2	 0,3	 0,0	 1,8
	Aktiver bestemt for salg		  0,0	 -2,2	 0,0	 0,0	 -2,2
	Afskrivning i året		  4,7	 6,0	 1,0	 0,0	 11,7
	Af- og nedskrivning på udgåede aktiver		  0,0	 -2,7	 -0,3	 0,0	 -3,0

	Af- og nedskrivninger 31/12 2009		  48,7	 60,1	 5,1	 0,0	 113,9

				  
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2009		  160,8	 10,9	 3,0	 1,0	 175,7

					   
	2008					   

	Kostpris 1/1 2008		  140,4	 56,3	 3,4	 2,3	 202,4
	Valutakursreguleringer		  -7,5	 -2,1	 -0,3	 -0,4	 -10,3
	Tilkøbte virksomheder		  61,6	 14,7	 2,1	 0,0	 78,4
	Tilgang i året		  5,4	 4,3	 1,6	 2,2	 13,5
	Afgang i året		  -1,0	 -1,4	 0,0	 -1,6	 -4,0

	Kostpris 31/12 2008		  198,9	 71,8	 6,8	 2,5	 280,0

					   
	Af- og nedskrivning 1/1 2008		  31,6	 42,3	 2,8	 0,0	 76,7
	Valutakursreguleringer		  -0,5	 -1,3	 -0,4	 0,0	 -2,2
	Tilkøbte virksomheder		  9,9	 12,5	 1,2	 0,0	 23,6
	Afskrivning i året		  3,5	 5,4	 0,5	 0,0	 9,4
	Af- og nedskrivning på udgåede aktiver		  -0,8	 -1,1	 0,0	 0,0	 -1,9

	Af- og nedskrivninger 31/12 2008		  43,7	 57,8	 4,1	 0,0	 105,6

					   
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2008		  155,2	 14,0	 2,7	 2,5	 174,4
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	16	 Materielle anlægsaktiver – fortsat

 

						      Moderselskab		

					     Anlæg,	 Indretning	 Aktiver	

				    Grunde og	 driftsmateriel	 af lejede	 under	
	€ mio.		  bygninger	 og inventar	 lokaler	 opførelse	 I alt

	2009					   

	Kostpris 1/1 2009		  44,4	 22,5	 0,8	 2,0	 69,7
	Valutakursreguleringer		  0,1	 0,0	 0,0	 0,0	 0,1
	Tilgang i året		  5,7	 1,1	 0,0	 4,6	 11,4
	Afgang i året		  0,0	 -0,3	 0,0	 -5,8	 -6,1

	Kostpris 31/12 2009		  50,2	 23,3	 0,8	 0,8	 75,1

								      
	Af- og nedskrivning 1/1 2009		  12,3	 17,7	 0,7	 0,0	 30,7
	Valutakursreguleringer		  0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Afskrivning i året		  1,1	 2,5	 0,0	 0,0	 3,6
	Af- og nedskrivning på udgåede aktiver		  0,0	 -0,2	 0,0	 0,0	 -0,2

	Af- og nedskrivninger 31/12 2009		  13,4	 20,0	 0,7	 0,0	 34,1

								      
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2009		  36,8	 3,3	 0,1	 0,8	 41,0

							     
	2008					   

	Kostpris 1/1 2008		  43,7	 21,7	 0,7	 0,0	 66,1
	Valutakursreguleringer		  0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Tilgang i året		  0,7	 1,1	 0,1	 2,0	 3,9
	Afgang i året		  0,0	 -0,3	 0,0	 0,0	 -0,3

	Kostpris 31/12 2008		  44,4	 22,5	 0,8	 2,0	 69,7

							     
	Af- og nedskrivning 1/1 2008		  11,3	 15,4	 0,6	 0,0	 27,3
	Valutakursreguleringer		  0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Afskrivning i året		  1,0	 2,6	 0,1	 0,0	 3,7
	Af- og nedskrivning på udgåede aktiver		  0,0	 -0,3	 0,0	 0,0	 -0,3

	Af- og nedskrivninger 31/12 2008		  12,3	 17,7	 0,7	 0,0	 30,7

							     
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2008		  32,1	 4,8	 0,1	 2,0	 39,0
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	17	 Finansielle anlægsaktiver

 

				    Koncern			  Moderselskab

				    Andre			   Andre	

			   Udskudt	 tilgode-		  Kapital-	 tilgode-	

	€ mio.	 skatteaktiv	 havender	 I alt	 andele	 havender	 I alt

								      
	2009						    

	Kostpris 1/1 2009	 0,0	 0,9	 0,9	 237,4	 0,4	 237,8
	Valutakursregulering	 0,0	 0,0	 0,0	 0,2	 0,0	 0,2
	Tilgang i året	 0,2	 0,1	 0,3	 42,6	 0,1	 42,7
	Afgang i året	 0,0	 -0,1	 -0,1	 0,0	 0,0	 0,0
	Udloddet udbytte, der overstiger						    
	den akkumulerede indtjening	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	Kostpris 31/12 2009	 0,2	 0,9	 1,1	 280,2	 0,5	 280,7

							     
	Nedskrivninger 1/1 2009	 0,0	 0,0	 0,0	 53,8	 0,0	 53,8
	Valutakursregulering	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Nedskrivning i året	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	Nedskrivninger 31/12 2009	 0,0	 0,0	 0,0	 53,8	 0,0	 53,8

							     
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2009	 0,2	 0,9	 1,1	 226,4	 0,5	 226,9

							     
	2008					   

	Kostpris 1/1 2008	 0,0	 0,7	 0,7	 235,2	 0,4	 235,6
	Valutakursregulering	 0,0	 0,0	 0,0	 0,2	 0,0	 0,2
	Tilgang i året	 0,0	 0,2	 0,2	 2,0	 0,0	 2,0
	Udloddet udbytte, der overstiger							     
	den akkumulerede indtjening	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	Kostpris 31/12 2008	 0,0	 0,9	 0,9	 237,4	 0,4	 237,8

							     
	Nedskrivninger 1/1 2008	 0,0	 0,0	 0,0	 53,7	 0,0	 53,7
	Valutakursregulering	 0,0	 0,0	 0,0	 0,1	 0,0	 0,1
	Nedskrivning i året	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	Nedskrivninger 31/12 2008	 0,0	 0,0	 0,0	 53,8	 0,0	 53,8

							     
	Regnskabsmæssig værdi 31/12 2008	 0,0	 0,9	 0,9	 183,6	 0,4	 184,0
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	20	 Periodeafgrænsningsposter				  
 

				   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2008	 2007	 2008	 2007

					   
	Forudbetalte:				  
	Huslejer	 1,4	 0,2	 0,1	 0,1
Forsikringer og abonnementer	 0,3	 0,5	 0,0	 0,0
Øvrige omkostninger	 1,1	 2,2	 0,0	 0,2

	I alt		 2,8	 2,9	 0,1	 0,3

	
				  

21		 Aktiekapital				  

 

		�   Moderselskab

	€ mio. 			   2008	 2007

					   
	Aktiekapital 1/1			   97,8	 97,7
Valutakursreguleringer			   0,1	 0,1
Kapitaludvidelse			   8,5	 0,0

Aktiekapital 31/12			   106,4	 97,8

					   
	Aktiekapitalen er fuldt indbetalt og opdelt i følgende klasser:
	A-aktier, 40 stk. á DKK 10.000			   0,1	 0,1
	A-aktier, 2.240 stk. á DKK 40.000			   12,0	 12,0

A-aktier, i alt			   12,1	 12,1
	B-aktier, 7.020.607 stk. á DKK 100			   94,3	 85,7

	I alt				   106,4	 97,8

I 2009 er aktiekapitalen udvidet med 638.200 stk. B-aktier. Bortset 	
herfra har aktiekapitalen været uændret i perioden 2005-2009.		
				  

	18	 Varebeholdninger				  

 

			                                                                  Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Færdigvarer	 142,3	 162,0	 31,6	 42,5

					   
Resultatført nedskrivning	 2,8	 0,1	 0,1	 0,3

19		 Nedskrivning af tilgodehavender fra salg 				  

 

			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

	
	Nedskrivning ud fra:				  
	Aldersfordeling	 3,3	 2,2	 0,3	 0,4
	Individuel vurdering	 5,9	 6,5	 1,0	 0,3

	I alt		 9,2	 8,7	 1,3	 0,7

					   
Nedskrivning 1/1	 8,7	 6,5	 0,7	 0,8
Valutakursregulering	 0,2	 -0,3	 0,0	 0,0
Tilkøbte virksomheder	 0,0	 1,8	 0,0	 0,0
Nedskrivning for året*	 2,9	 2,0	 1,1	 0,5
Realiserede tab i året	 -1,0	 -1,0	 -0,5	 -0,6
Tilbageført for året	 -1,6	 -0,3	 0,0	 0,0

	Nedskrivning 31/12	 9,2	 8,7	 1,3	 0,7

*Heraf udgør € 0,3 mio. nedskrivning af tilgodehavender fra salg ved- 
rørende Solar Suomi Oy. Beløbet indgår under særlige poster i resultat- 
opgørelsen.
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	21	 Aktiekapital - fortsat
 
						      Antal stk.			  Nom. værdi 

	€ mio.			   2009	 2008	 2009	 2008

		
Udestående A-aktier 31/12			   900.000	 900.000	 12,1	 12,1

Udestående B-aktier

Udestående 1/1			   5.814.187	 6.058.987	 78,0	 81,2
Valutakursregulering			   -	 -	 0,1	 0,1
Kapitaludvidelse			   638.200	 0	 8,6	 0,0
Køb af egne aktier			   0	 -244.800	 0,0	 -3,3
Salg af egne aktier			   500.000	 0	 6,7	 0,0

	Udestående B-aktier 31/12			   6.952.387	 5.814.187	 93,4	 78,0

	
	I alt udestående aktier 31/12			   7.852.387	 6.714.187	 105,5	 90,1

					   
	Egne aktier (B-aktier)						    

				    Antal stk.		 Nom. værdi 		  Kostpris                              	Andel af aktiekapital    

	€ mio.	 2009	 2008	 2009	 2008	 2009	 2008	 2009	 2008

	Beholdning 1/1	 568.220	 323.420	 7,7	 4,4	 30,1	 16,2	 7,8%	 4,5%
Køb		 0	 244.800	 0,0	 3,3	 0,0	 13,8	 0,0%	 3,3%
Salg	 -500.000	 0	 -6,7	 0,0	 -26,5	 0,0	 -6,8%	 0,0%
Kapitaludvidelse	 0	 0	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0	 -0,1%	 0,0%	
Kursregulering	 -	 -	 -0,1	 0,0	 0,1	 0,1	 -	 -	

	Beholdning 31/12	 68.220	 568.220	 0,9	 7,7	 3,7	 30,1	 0,9%	 7,8%

	Kursværdi 31/12					     3,1	 14,6

Beholdningen af egne aktier opretholdes til dækning af optionsprogram.						    
	
Selskabet kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse erhverve egne aktier frem til den ordinære generalforsamling i 2010.			 

Alle egne aktier besiddes af moderselskabet.							     
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	23		 Hensættelse til pensionsforpligtelser – fortsat		

			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

Bevægelser i nettoaktiver/forpligtelser  
indregnet i balancen:
1/1		  3,7	 3,9	 0,5	 0,6
Valutakursregulering	 0,2	 -0,4	 0,0	 0,0
Tilgang	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
Personaleomkostninger	 1,6	 1,5	 0,1	 -0,1
Betalte bidrag til ordningen	 -1,6	 -1,3	 -0,1	 0,0

I alt 31/12	 3,9	 3,7	 0,5	 0,5

Ydelser indregnet i balancen:				  
	Nutidsværdi af uafdækkede 				  
	forpligtelser	 47,0	 42,4	 0,5	 0,5
	Handelsværdi af pensions-				  
	ordningernes aktiver 	 -43,5	 -41,5	 0,0	 0,0
	Ikke-indregnede aktuar-				  
	mæssige gevinster/tab	 0,4	 2,8	 0,0	 0,0

	I alt		 3,9	 3,7	 0,5	 0,5
					   
	Fordeling af pensionsforpligtelse:				  
	Pensionsaktiv	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Pensionsforpligtelse	 3,9	 3,7	 0,5	 0,5

	I alt 31/12	 3,9	 3,7	 0,5	 0,5
					   
	Gennemsnitlige aktuarmæssige forudsætninger:				 

Diskonteringssats	 4,0-5,4%  	4,0-5,6%	 4,0%	 4,0%
Forventet afkast på aktiver	 4,3-5,7%	  4,5-5,6%	 -	 -
Lønstigningstakt	 2,5-4,5%	  2,0-4,5%	 -	 -
Pensionsstigningstakt	 2,0-4,3%	  2,0-4,3%	 -	 -
					   
	For alle større ydelsesbaserede ordninger udføres årligt aktuar	mæssige 
beregninger og værdiansættelser.				  
			 

	22	 Rentebærende forpligtelser

				    Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Langfristede rentebærende forpligtelser				  

					   
	Gæld til realkreditinstitutter	 33,9	 34,4	 33,9	 34,4
Gæld til kreditinstitutter	 99,0	 106,4	 27,4	 33,2
Medarbejderobligationer	 1,4	 0,6	 1,4	 0,6

	I alt		 134,3	 141,4	 62,7	 68,2

					   
	Udløb 	 2011-37	2011-37	2012-37	2012-37

					   
	>1 år < 5 år	 40,8	 44,0	 20,8	 21,4
> 5 år	 93,5	 97,4	 41,9	 46,8

I alt		 134,3	 141,4	 62,7	 68,2

					   
	Kortfristede rentebærende forpligtelser				  

					   
	Bankgæld og kassekreditter	 5,1	 80,4	 1,0	 27,6
Gæld til realkreditinstitutter	 0,4	 0,3	 0,4	 0,3
Gæld til kreditinstitutter	 10,9	 10,2	 5,8	 5,7

I alt		 16,4	 90,9	 7,2	 33,6

					   
	Der henvises i øvrigt til note 2: Kommercielle og finansielle risici. 		
Den regnskabsmæssige værdi af finansielle forpligtelser svarer til dags
værdien.				  
	Øvrige gældsforpligtelser, der indgår under kortfristede forpligtelser, skal 
betales inden for 1 år.				  
					   

	23	 Hensættelse til pensionsforpligtelser				  

	Pensionsordninger udgøres hovedsageligt af bidragsbaserede 	pensions-
ordninger og i mindre grad af ydelsesbaserede pensionsordninger. 
Pensionsforpligtelser, som ikke er afdækket forsikringsmæssigt (ydelses-
baserede ordninger), opgøres til den aktuarmæssige værdi på balancetids-
punktet.				   					   
			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Ydelsesbaserede ordninger				  

Beløb indregnet i reultatopgørelsen:				  
	Pensionsomkostninger	 1,9	 1,2	 -0,1	 -0,1
Renteomkostninger	 2,4	 2,2	 0,0	 0,0
Forventet afkast af ordningens aktiver	 -2,2	 -1,9	 0,0	 0,0
Aktuarmæssige gevinster/tab	 0,1	 0,0	 0,0	 0,0
Øvrige reguleringer	 -0,6	 0,0	 0,0	 0,0

I alt 	 1,6	 1,5	 -0,1	 -0,1
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	24	 Hensættelse til udskudt skat				  

 

				    Koncern	 Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	1/1		  20,7	 15,2	 6,5	 5,2
Valutakursreguleringer	 0,5	 -1,4	 0,0	 0,0
Tilkøbte virksomheder	 0,0	 5,8	 0,0	 0,0
Indregnet i egenkapitalen	 -0,9	 -0,2	 0,0	 0,0
Indregnet i resultatopgørelsen	 1,0	 1,3	 2,0	 1,3
Øvrige poster	 0,0	 0,0	 -0,2	 0,0

	I alt 31/12	 21,3	 20,7	 8,3	 6,5

					   
	der specificeres således:				  
	Udskudt skat	 21,5	 20,7	 8,3	 6,5
	Udskudte skatteaktiver	 -0,2	 0,0	 0,0	 0,0

	Udskudt skat i alt, netto	 21,3	 20,7	 8,3	 6,5

		

Specifikation på balanceposter:		
						      Koncern			      	 Moderselskab

				    Valuta-	 Tilkøbte	 Øvrige				  

				    kursregu-	 virksom-	 regule-				  

			   1/1	 leringer	 heder	 ringer	 2009	 2008	 2009	 2008

									       
	Materielle anlægsaktiver	 8,9	 0,1	 0,0	 2,3	 11,3	 8,9	 6,2	 2,0
	Hensættelse til tab								      
	på tilgodehavender	 -0,3	 0,0	 0,0	 -0,2	 -0,5	 -0,3	 -0,3	 -0,2
	Pensionsforpligtelser	 0,1	 0,0	 0,0	 -0,7	 -0,6	 0,1	 -0,1	 -0,2
	Øvrige poster	 12,0	 0,4	 0,0	 -1,3	 11,1	 12,0	 2,5	 4,9

	I alt, netto	 20,7	 0,5	 0,0	 0,1	 21,3	 20,7	 8,3	 6,5

						    

				   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

		
der igen specificeres således:
	Forventes anvendt inden 1 år	 -0,5	 -0,4	 -0,3	 -0,2
	Forventes anvendt efter 1 år	 21,8	 21,1	 8,6	 6,7

	I alt, netto	 21,3	 20,7	 8,3	 6,5

					   
	Ej indregnet i balancen:				  
	Udskudte skatteaktiver	 8,5	 6,5	 0,0	 0,0

					   
	Udskudte skatteaktiver består af skattemæssige underskud i Tyskland,  
Polen og Finland. Aktivet er ikke indregnet, da det ikke anses for tilstræk-
keligt sikkert, at de skattemæssige underskud kan realiseres.
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	27	 Periodeafgrænsningsposter				  

 

			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 20088

					   
	Forudbetalt omkostningsrefusion	 0,0	 0,1	 0,0	 0,0
Øvrige forudbetalte indtægter	 0,6	 0,4	 0,5	 0,3

I alt		 0,6	 0,5	 0,5	 0,3

	28	 Nettoinvesteringer i materielle anlægsaktiver

			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

	
	Køb af grunde og bygninger	 6,0	 5,4	 5,7	 0,7
	Køb af anlæg, driftsmateriel 				  
	og inventar	 2,8	 4,3	 1,1	 1,1
	Indretning af lejede lokaler	 1,3	 1,6	 0,0	 0,1
	Aktiver under opførelse	 4,7	 2,2	 4,6	 2,0

	Tilgang i alt	 14,8	 13,5	 11,4	 3,9

					   
	Salg af grunde og bygninger	 -0,5	 -0,2	 0,0	 0,0
	Salg af anlæg, driftsmateriel 				  
	og inventar	 -0,2	 -0,5	 -0,1	 -0,1
	Indretning af lejede lokaler	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
	Aktiver under opførelse	 -6,3	 -1,6	 -5,8	 0,0

	Afgang i alt	 -7,0	 -2,3	 -5,9	 -0,1

					   
	I alt		 7,8	 11,2	 5,5	 3,8

				  
	

	25	 Andre hensatte forpligtelser

 

			   Koncern		  Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Langfristede				  

Integrationsplan	 1,3	 0,0	 0,0	 0,0
Restruktureringsomkostninger	 1,5	 0,0	 0,0	 0,0
Øvrige	 1,2	 1,5	 0,0	 0,0

	I alt 31/12	 4,0	 1,5	 0,0	 0,0

			 
	Specifikation langfristede:				  
	1/1		  1,5	 0,0	 0,0	 0,0
Valutakursreguleringer	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0
Tilkøbte virksomheder	 0,0	 1,5	 0,0	 0,0
Tilbageført i året	 -0,4	 -0,3	 0,0	 0,0
Årets hensættelser	 2,9	 0,3	 0,0	 0,0

	I alt 31/12	 4,0	 1,5	 0,0	 0,0

					   
	Kortfristede				  

Integrationsplan	 4,2	 0,0	 0,0	 0,0
Salg af aktivitet	 1,6	 0,0	 0,0	 0,0
Restruktureringsomkostninger	 0,4	 0,0	 0,0	 0,0

I alt 31/12	 6,2	 0,0	 0,0	 0,0

	
			 

	26	 Andre gældsforpligtelser				  

 

			   	Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Personaleomkostninger	 24,6	 27,3	 13,0	 14,3
Skatter og afgifter	 12,8	 7,2	 3,7	 0,2
Sikringsinstrumenter	 9,4	 10,0	 4,7	 5,3
	Anden gæld og skyldige beløb	 17,0	 11,9	 5,0	 1,8

	I alt		 63,8	 56,4	 26,4	 21,6
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	29	 Køb af dattervirksomheder				  

 

				   Koncern	

	                                                                              2008

			                                         Eltomont Sp. z o.o.	             Vegro B.V.

			   Dags-	 Regn-	 Dags-	 Regn-

			   værdi	 skabs-	 værdi	 skabs-

			   på over-	 mæssig	 på over-	 mæssig

			   tagel-	 værdi	 tagel-	 værdi

			   sestids-	 før over-	 sestids-	 før over-

			   punkt	 tagelse	 punkt	 tagelse

Anlægsaktiver	 0,5	 0,4	 54,3	 36,1
Omsætningsaktiver	 4,0	 4,0	 56,7	 57,6
Langfristede forpligtelser	 -0,3	 -0,3	 -35,6	 -32,5
Kortfristede forpligtelser	 -3,2	 -3,2	 -19,8	 -17,0

	Erhvervede nettoaktiver	 1,0	 0,9	 55,6	 44,2

	Immaterielle anlægsaktiver	 1,6	 0,0	 0,4	 0,0

	Anskaffelsessum	 2,6		  56,0	

	Heraf likvide				  
	beholdninger (nettogæld)	 0,1		  0,9	

	Likviditetseffekt, netto	 2,7		  56,9	

	Solar Polska Sp. z o.o. overtog pr. 6/10 2008 100% af aktiekapitalen og 
stemmerettighederne i det polske selskab Eltomont Sp. z o.o. Prisen for 
overtagelse af 100% af aktierne udgjorde € 2,6 mio. Enterprise value ud-
gjorde € 2,8 mio. ved normaliseret arbejdskapital. Det tilkøbte 	selskab 
indgår i Solars regnskab for 2008 med en omsætning på € 2,4 mio. og 
EBITA på € 0,1 mio. Såfremt selskabet havde været ejet hele regn	skabs-
året, ville selskabet indgå i Solars regnskab med en omsætning på € 8,2 
mio. og EBITA på € 0,3 mio. 

	Solar Nederland B.V. overtog pr. 15/10 2008 100% af aktiekapitalen og 
stemmerettighederne i det hollandske selskab Vegro B.V. Prisen 	for over
tagelse af 100% af aktierne udgjorde € 56,0 mio. Enterprise value udgjorde 
€ 93,0 mio. ved normaliseret arbejdskapital. Det tilkøbte selskabs indgår i 
Solars regnskab for 2008 med en omsætning på € 53,1 mio. 	og EBITA på 
€ 2,8 mio. Såfremt selskabet havde været ejet hele regnskabsåret, ville 
selskabet indgå i Solars regnskab med en omsætning på € 224,3 mio. og 
normaliseret EBITA korrigeret for salgsomkostninger på € 8,1 mio. 

						    
			 
					   

	30	 Eventualforpligtelser				  

 

			   Koncern� Moderselskab

	€ mio. 	 2009	 2008	 2009	 2008

					   
	Kontraktlige forpligtelser				  

	Indgåede kontraktlige forpligtelser på byggerier ud over det, som er 
indregnet i balancen:				  
	I alt		 5,0	 2,7	 5,0	 2,7

	Operationelle leasing- og huslejeforpligtelser				 

	Uopsigelige minimumsleasingydelser skal betales inden for følgende	
	perioder fra balancedagen:				  
< 1år	 3,6	 3,5	 0,8	 0,8
>1 år < 5 år	 4,0	 4,3	 1,4	 1,4
	> 5 år	 0,0	 0,0	 0,0	 0,0

	I alt		 7,6	 7,8	 2,2	 2,2

					   
	Resultatført operationelle leasingydelser udgør:				  
	I alt		 4,3	 3,6	 0,8	 0,6

	Firmabiler og kontorinventar lejes på operationelle leasingkontrakter.	
			 
	Leasingperioden er typisk en periode på:				  
	Antal år	 3-6	 3-6	 3-6	 3-6

					   
	Huslejeforpligtelser med uopsigelighedsperiode på op til 6 år:		
		
	I alt		 26,7	 36,7	 1,1	 1,7

	Sikkerhedsstillelser				  

	Til sikkerhed for bankengagementer er der stillet sikkerhed i aktiver til en 
regnskabsmæssig værdi på:
	I alt		 225,2	 217,1	 36,1	 31,4

						    
	Pantsætninger og garantier				  

	Til sikkerhed for dattervirksomheders bankengagementer er der afgivet ga-
rantier på:				  
	I alt		 -	 -	 95,7	 94,3

					   
	Til sikkerhed for dattervirksomheders gældsforpligtelser er der afgivet ga-
rantier på:				  
	I alt		 -	 -	 72,7	 35,4
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NOTER

	32	 Nærtstående parter		

	
Koncernen og moderselskabet 

Solar A/S er underlagt bestemmende indflydelse af Fonden af 20. Decem-
ber (registreret som erhvervsdrivende fond i Danmark), 	som ejer 15,6% af 
aktierne og besidder 57,5% af stemmerne. De	 resterende aktier er ejet af 
en bredt sammensat aktionærkreds.				  
	
Som andre nærtstående parter anses selskabets bestyrelse og	 direktion. 	
	
Der har i regnskabsåret ikke været andre transaktioner med medlemmer af 
bestyrelse og direktion, end hvad der fremgår af note 6.			 
					   
� Moderselskab

	€ mio. 			   2009	 2008

					   
	Moderselskabet har haft følgende væsentlige transaktioner  
med nærtstående parter:

	Salg af ydelser til tilknyttede selskaber			   6,9	 6,2

	Salg af varer til tilknyttede selskaber			   6,6	 9,3

	31	 Aktiver bestemt for salg				  

					   
	Solar Suomi Oy blev etableret i år 2000 efter købet af en mindre kabel-
grossist Viikinkie Kaapeli Oy. Det finske elmateriel-marked er stærkt konso-
lideret, og det har ikke siden været muligt at styrke markedspositionen 
gennem yderligere opkøb. Solar ansatte i efteråret 2007 en ny landechef, 
som sammen med den øvrige ledelse og medarbejderne har gennemført 
en omfattende restrukturering af selskabet, uden det dog har skabt det af-
gørende gennembrud på markedet, der kunne danne basis for en fremtidig 
lønsom drift af det finske selskab.

Virkningerne af den finansielle krise og den efterfølgende recession har re-
duceret volumen på det finske elmateriel-marked markant. Der forventes 
også i de kommende år meget vanskelige markedsforhold, hvorfor Solar 
Suomi Oy ikke vil kunne præstere et resultat, der lever op til koncernens 
økonomiske målsætninger for selskabet. I konsekvens heraf er det beslut-
tet at afhænde forretningsaktiviteterne i det finske selskab. Gennemførel-
sen af handlen medfører, at Solars Suomis samlede aktiviteter på det fin-
ske marked er afhændet.

Solar Suomi Oy har den 18. januar 2010 indgået aftale om salg af forret-
ningsaktiviteten til Ahlsell Oy. Samtidig har Ahlsell overtaget varebehold-
ning, enkelte anlægsaktiver og kunderelaterede aktiver, i alt svarende til € 
2,7 mio. Aftalen resulterer i en omkostning på € 1,6 mio., der er udgiftsført 
under særlige poster i Solar-koncernens regnskab for 2009.

€ mio. 			   2009	 2008

Hovedtal for aktiver bestemt for salg

Omsætning			   15,4	 19,9
Omkostninger			   -17,4	 -21,9
Særlige poster			   -1,6	 0,0

Resultat før skat			   -3,6	 -2,0
Skat af resultat			   0	 0,0

Årets resultat af aktiver bestemt for salg			   -3,6	 -2,0

						    
	Materielle aktiver			   0,1	 0,2
Varebeholdninger			   2,0	 3,1

Aktiver bestemt for salg i alt			   2,1	 3,3
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	33	 Nye regnskabsstandarder

	
Der er udstedt følgende standarder og ændringer til eksisterende standar-
der og fortolkninger med ikrafttrædelse for regnskabsåret 2010 eller se-
nere, som koncernen ikke har implementeret:

Godkendt af EU

•	 ��Ændring af IFRS 3 og IAS 27 om virksomhedssammenslutninger og 
koncernregnskaber. Ændringen medfører bl.a., at transaktionsomkost-
ninger skal omkostningsføres, mulighed for indregning af fuld goodwill 
ved delvise overtagelser og behandling af køb og salg af minoritetsinte-
resser som egenkapitaltransaktioner.  

Ikke godkendt af EU 

•	 ��Ændring af IFRS 24, Nærtstående parter vedrører lempelse af visse op-
lysningskrav om transaktioner mellem virksomheder, der er underlagt 
samme stats kontrol eller betydelige indflydelse.

•	 ��Ændring af IAS 39, der præciserer sikringsbestemmelserne for sikring af 
inflationsrisici og anvendelse af optioner som sikringsinstrument.

•	 ��IFRS 9, der omhandler den regnskabsmæssige behandling af finansielle 
aktiver i relation til klassifikation og måling.

•	 ��Mindre ændringer af diverse standarder som følge af IASB’s årlige for-
bedringstiltag.

Ovenstående standarder, der træder i kraft for regnskabsåret 2010, forven-
tes at have en begrænset effekt på årsrapporten for 2010.
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LEDELSENS PÅTEGNING

Direktion og bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt 

årsrapporten for 2009 for Solar A/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International 

Financial Reporting Standards og yderligere danske oplys-

ningskrav til årsrapporter for børsnoterede selskaber. Vi anser 

den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, således at 

årsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og mo-

derselskabets aktiver, passiver, finansielle stilling, pengestrøm-

me samt resultat.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen in-

deholder en retvisende redegørelse for udviklingen i koncer-

nens og moderselskabets aktiviteter og økonomiske forhold, 

årets resultat og for koncernens og moderselskabets finan-

sielle stilling samt en beskrivelse af de væsentligste risici og 

usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet står 

over for.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 10. marts 2010

I direktionen

Flemming H. Tomdrup

CEO

I bestyrelsen 

	 Jens Borum	 Peter Falkenham 	 Kent Arentoft

	 (formand)	 (næstformand)	

	 Niels Borum 	 Remy Cramer	 Bent H. Frisk

	

	 Preben Jessen 	 Aase Kofoed 	 Jens Peter Toft
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REVISORS PÅTEGNING

Til aktionærerne i Solar A/S 

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for Solar 

A/S for regnskabsåret 2009. Koncernregnskabet og årsregn-

skabet omfatter resultatopgørelse, totalindkomstopgørelse, ak-

tiver, passiver, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørelse og 

noter for såvel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet 

og årsregnskabet udarbejdes efter International Financial Re-

porting Standards som godkendt af EU og yderligere danske 

oplysningskrav for børsnoterede selskaber. Ledelsesberetnin-

gen, der ikke er omfattet af revisionen, udarbejdes ligeledes ef-

ter danske oplysningskrav for børsnoterede selskaber. 

Ledelsens ansvar 

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflægge et koncern-

regnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende billede i 

overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-

dards som godkendt af EU, og yderligere danske oplysnings-

krav for børsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udform-

ning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der 

er relevante for at udarbejde og aflægge et koncernregnskab 

og et årsregnskab, der giver et retvisende billede uden væsent-

lig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigel-

ser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af 

en hensigtsmæssig regnskabspraksis og udøvelse af regn-

skabsmæssige skøn, som er rimelige efter omstændighederne. 

Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelses-

beretning, der indeholder en retvisende redegørelse i overens-

stemmelse med danske oplysningskrav for børsnoterede sel-

skaber. 

Revisors ansvar og den udførte revision 

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnska-

bet og årsregnskabet på grundlag af vores revision. Vi har ud-

ført vores revision i overensstemmelse med danske revisions-

standarder. Disse standarder kræver, at vi lever op til etiske krav 

samt planlægger og udfører revisionen med henblik på at opnå 

høj grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet og årsregnska-

bet ikke indeholder væsentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnå revisionsbevis for de 

beløb og oplysninger, der er anført i koncernregnskabet og års-

regnskabet. De valgte handlinger afhænger af revisors vurde-

ring, herunder vurderingen af risikoen for væsentlig fejlinformati-

on i koncernregnskabet og årsregnskabet, uanset om fejlinfor-

mationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen 

overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksom-

hedens udarbejdelse og aflæggelse af et koncernregnskab og 

et årsregnskab, der giver et retvisende billede med henblik på at 

udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstændig-

hederne, men ikke med det formål at udtrykke en konklusion 

om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision 

omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte 

regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udøvede 

regnskabsmæssige skøn er rimelige, samt en vurdering af den 

samlede præsentation af koncernregnskabet og årsregnskabet. 

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er til-

strækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion. 

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold. 

Konklusion 

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet 

giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, 

passiver og finansielle stilling  pr. 31. december 2009 samt af 

resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og penge-

strømme for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2009 i 

overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-

dards som godkendt af EU, og yderligere danske oplysnings-

krav for børsnoterede selskaber. 

Udtalelse om ledelsesberetningen 

Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesbe-

retningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillæg til 

den gennemførte revision af koncernregnskabet og årsregnska-

bet. Det er på denne baggrund vores opfattelse, at oplysninger-

ne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-

regnskabet og årsregnskabet.

Kolding, den 10. marts 2010

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

	

	 Lars Almskou Ohmeyer 		  Søren Bonde	

	 Statsautoriseret revisor 		  Statsautoriseret revisor	
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ADRESSERHOVED- OG NØGLETAL
Koncernen

OVERBLIK
Solars aktiviteter
Solar er en af Nordeuropas førende tekniske grossister. 

Forretningsområdet dækker el-, vvs- og ventilationskom-

ponenter samt løsningsorienteret salg og service. Solars 

primære kunder opererer indenfor el-, vvs- og ventilations-

installationer og industri – MRO og OEM samt forsynings-

virksomheder og infrastruktur.

Større begivenheder
•	 	Solar	indviede	i	efteråret	videncenteret	for	intelligente	 

og energieffektive bygninger, Solar Explorium, i Vejen, 

Danmark. 

•	 	Solar	intensiverede	kampagnen	Blue	Energy	med	fokus	

på energieffektive produkter og løsninger, der især retter 

sig mod eksisterende bygninger.

•	 	Solar	implementerede	ledelsesværktøjet	Profit	Manage-

ment, der understøtter arbejdet med at øge lønsom- 

heden i selskabet. 

•	 	Solar	Suomi	solgte	forretningsaktiviteterne	til	Ahlsell	i	 

januar 2010.

•	 	Solar	Nederland	gennemførte	lukningen	af	centrallageret	

i byen Ede.

•	 	Salg	af	egne	aktier	og	udstedelse	af	nye	aktier	resultere-

de i et bruttoprovenu på € 47 mio., der styrker Solars 

muligheder for opkøb og investering i fortsat udvikling. 

•	 	Solar	havde	i	2009	fokus	på	restruktureringer	og	om-

kostningsreduktioner for at forenkle organisationsstruk-

turer og øge effektiviteten.

•	 	Solars	store	forretningsudviklingsprojekt	Solar	8000	kører	

efter	planen.	Projektet	omfatter	standardiserede	proces-

ser	og	omlægning	af	ERP-system	til	SAP.

•	 	Solar-selskaberne	og	corporate-funktionerne	har	define-

ret	en	Lean	Master	Plan	og	igangsat	Lean-aktiviteter.

•	 	HR-værktøjet	Solar	STAR	(Strategy,	Tasks,	Actions	&	 

Results) blev udvidet til at omhandle kompetencebehov 

for 160 job i koncernen.

•	 	Medarbejderundersøgelsen	Solar	Navigator	blev	gen-

nemført for anden gang.

Resultatudvikling
•	 Organisk	vækst	udgjorde	-12,1%	mod	5,0%	i	2008.

•	 	Omsætningen	udgjorde	€	1.431,4	mio.	mod	€	1.500,3	

mio. i 2008.

•	 	EBITA	udgjorde	€	36,2	mio.	mod	€	65,0	mio.	i	2008,	

svarende	til	2,5%	af	omsætningen.

•	 	EBT	udgjorde	€	17,4	mio.	mod	€	45,4	mio.	i	2008,	

svarende	til	1,2%	af	omsætningen.

•	 	Pengestrømme	fra	driftsaktivitet	steg	med	€	73,9	mio.	til	

€ 118,2 mio.

Forventninger til 2010
Solar forventer en omsætning i intervallet € 1.360 til € 1.400 

mio.	og	EBITA	i	intervallet	€	46	til	€	53	mio.	I	forventninger-

ne	til	EBITA	for	2010	indgår	forventede	omkostninger	til	

implementering af Solar 8000 på € 3 mio. Arbejdskapitalen 

forventes	ultimo	2010	at	udgøre	14%	af	omsætningen.	

Den økonomiske krise medfører, at forventningerne til om-

sætning og tab på debitorer i 2010 er behæftet med no-

gen usikkerhed.

Solars aktier
Solars aktiekapital er fordelt på nominelt € 12,1 mio. A-ak-

tier og nominelt € 94,3 mio. B-aktier. B-aktierne er noteret 

på NASDAQ OMX Copenhagen og indgår i MidCap-indek-

set samt i MidCap på NASDAQ OMX Nordic.

•	 	Det	samlede	afkast	pr.	aktie	á	nominelt	DKK	100	(€	

13,44) udgjorde € 22,41 i 2009 mod € -46,09 i 2008.

•	 	Årets	resultat	pr.	udestående	aktie	udgjorde	€	1,48	i	

2009 mod € 4,55 i 2008.

KVARTALSTAL
Koncernen

    2009 2008 2007 2006 2005

Hovedtal for resultat (€ mio.)      
Omsætning  1.431,4 1.500,3 1.367,2 1.074,5 910,7
Primært resultat før amortisering (EBITA)  36,2 65,0 77,3 61,7 42,3
Primært resultat før særlige poster   29,4 58,3 71,2 61,4 42,3
Primært resultat (EBIT)  22,4 58,3 71,2 64,2 42,7
Finansielle poster, netto  -5,0 -12,9 -5,6 -2,2 -1,7
Resultat før skat (EBT)  17,4 45,4 65,6 62,0 41,0
Årets resultat  10,1 31,0 47,5 43,8 30,6
    

Årets resultat i € pr. udestående aktie (EPS)   1,48 4,55 6,82 6,20 4,19

 Hovedtal for balance (€ mio.)   
Aktiver i alt  620,5 604,1 542,8 464,7 364,5
Nettoinvesteringer i materielle anlægsaktiver  7,8 11,2 13,8 13,8 15,4
     
Udestående aktiekapital   105,5 90,1 93,3 93,4 97,6
Egenkapital   258,7 205,0 229,0 196,4 194,9
Rentebærende forpligtelser  150,7 232,3 151,7 133,8 69,5
Rentebærende forpligtelser, netto  102,8 229,0 147,0 126,0 62,0
 
 Hovedtal for pengestrømme (€ mio.)      
Pengestrømme fra driftsaktivitet  118,2 44,3 54,6 24,5 19,3
Pengestrømme fra investeringsaktivitet  -20,4 -74,7 -59,3 -37,5 -13,6
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet  23,0 11,8 25,5 -30,2 -23,5

 Nøgletal (pct., hvis andet ikke er anført)      
Omsætningsvækst  -4,6 9,7 27,2 18,0 6,9
Organisk vækst  -12,1 5,0 15,3 17,4 6,5
Overskudsgrad før afskrivning og amortisering (EBITDA)  3,4 4,9 6,2 6,5 5,4
Overskudsgrad før amortisering (EBITA)  2,5 4,3 5,7 5,7 4,6
Overskudsgrad efter amortisering (EBIT)  1,6 3,9 5,2 6,0 4,7
Resultatgrad  0,7 2,1 3,5 4,1 3,4

Gearing (rentebærende forpligtelser, netto/EBITDA), antal gange 2,1 3,1 1,7 1,8 1,3
     
Egenkapitalforrentning (ROE)  4,4 14,3 22,3 22,4 16,6
Egenkapitalforrentning (ROE) ekskl. amortisering  7,3 17,4 25,2 22,5 16,6
Afkast af investeret kapital (ROIC)*  4,4 8,7 13,1 13,6 12,0
Afkast af investeret kapital (ROIC) ekskl. amortisering*  6,5 10,2 14,7 13,7 12,0
Korrigeret børsværdi/primært resultat (EV/EBITA)  11,5 6,2 8,6 13,0 13,8
Egenkapitalandel (soliditet)  41,7 33,9 42,2 42,3 53,5
Indre værdi i € pr. udestående aktie   32,9 30,5 32,9 28,2 26,8
     
Børskurs i €  46,0 25,6 74,3 95,5 72,1
Børskurs/indre værdi   1,40 0,84 2,26 3,39 2,69
Udbytte i € pr. aktie   0,57 2,01 2,55 2,28 1,45
Udbytte i pct. af årets resultat (payout ratio)   44,3 43,6 37,1 36,3 34,7
Price Earnings (P/E)   31,1 5,6 10,9 15,4 17,2
     
Børskurs i DKK  343 191 554 712 538
Udbytte i DKK pr. aktie   4,25 15,00 19,00 17,00 10,83
 

Medarbejdere      
Gennemsnitligt antal medarbejdere (FTE)  3.175 3.010 2.658 2.281 2.196

* beregnet på grundlag af primært resultat før særlige poster 

   Q1 Q2 Q3 Q4

   2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Hovedtal for resultat (€ mio.)         

Omsætning 373,2 360,8 344,6 377,5 333,7 349,4 379,9 412,6
Primært resultat før amortisering (EBITA) 7,6 15,3 7,5 14,9 9,6 18,4 11,5 16,4
Primært resultat før særlige poster  6,0 13,6 5,9 13,2 7,8 16,7 9,7 14,8
Særlige poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -7,0 0,0
Primært resultat (EBIT) 6,0 13,6 5,9 13,2 7,8 16,7 2,7 14,8
Finansielle poster, netto -0,9 -1,8 -1,4 -1,7 -1,3 -2,4 -1,4 -7,0
Resultat før skat (EBT) 5,1 11,8 4,5 11,5 6,5 14,3 1,3 7,8
Kvartalets resultat 2,9 8,3 2,5 8,2 4,5 10,0 0,2 4,5

Resultat i € pr. udestående aktie (EPS) 0,43 1,20 0,37 1,20 0,67 1,48 0,03 0,67

Resultat i € pr. udestående aktie  
ekskl. amortisering 0,67 1,44 0,61 1,45 0,94 1,73 0,28 0,91

Hovedtal for balance (€ mio.)         

Aktiver i alt 617,1 562,2 600,9 573,6 600,7 564,1 620,5 604,1
Nettoinvesteringer i materielle anlægsaktiver 2,2 3,0 2,7 3,0 1,2 0,4 1,7 4,8

Udestående aktiekapital 90,1 92,4 90,1 91,1 90,2 90,0 105,5 90,1
Egenkapital  210,2 231,9 201,5 219,5 210,0 221,2 258,7 205,0
Rentebærende forpligtelser 196,9 150,1 198,9 170,0 168,8 161,6 150,7 232,3
Rentebærende forpligtelser, netto 194,1 144,3 191,4 166,4 167,3 157,0 102,8 229,0

Hovedtal for pengestrømme (€ mio.)         

Pengestrømme fra driftsaktivitet 39,5 11,3 22,4 1,0 32,0 19,1 24,3 12,9
Pengestrømme fra investeringsaktivitet -3,4 -3,0 -5,8 -3,0 -4,3 -0,6 -6,9 -68,1
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -2,7 -6,6 -16,1 -23,2 -3,0 -9,0 44,8 50,6
 
Nøgletal (pct., hvis andet ikke er anført)         

Omsætningsvækst 3,4 13,0 -8,7 13,2 -4,5 4,0 -7,9 9,1
Organisk vækst -7,1 6,7 -17,2 10,4 -14,1 4,7 -10,1 -1,3
Overskudsgrad før afskrivning  
og amortisering (EBITDA) 2,8 4,8 3,0 4,5 3,7 5,9 3,8 4,7
Overskudsgrad før amortisering (EBITA) 2,0 4,2 2,2 3,9 2,9 5,3 3,0 4,0
Overskudsgrad efter amortisering (EBIT) 1,6 3,8 1,7 3,5 2,3 4,8 0,7 3,6
Resultatgrad 0,8 2,3 0,7 2,2 1,3 2,9 0,1 1,1

Egenkapitalforrentning (ROE) 5,6 14,4 4,9 14,5 8,7 18,2 0,3 8,4
Egenkapitalforrentning (ROE) ekskl. amortisering 8,7 17,4 8,0 17,5 12,2 21,2 3,4 11,5
Afkast af investeret kapital (ROIC)* 3,2 9,7 3,1 9,3 5,4 11,8 1,5 7,4
Afkast af investeret kapital (ROIC)  
ekskl. amortisering* 4,8 11,5 4,8 11,0 7,3 13,6 7,6 9,3
Korrigeret børsværdi/primært resultat (EV/EBITA) 11,3 9,1 12,7 8,5 10,8 6,4 9,4 6,1
Egenkapitalandel (soliditet) 34,1 41,2 33,5 38,3 35,0 39,2 41,7 33,9
Indre værdi i € pr. udestående aktie 31,3 33,6 30,0 32,3 31,3 32,9 32,9 30,5

Børskurs i € 22,2 59,7 28,2 49,8 36,9 46,4 46,0 25,6
Børskurs/indre værdi 0,71 1,77 0,94 1,54 1,18 1,41 1,40 0,84

Børskurs i DKK 166 445 210 372 274 346 343 191

Medarbejdere         

Gennemsnitligt antal medarbejdere (FTE) 3.352 2.786 3.184 2.861 3.109 2.942 3.055 3.461
* beregnet på grundlag af primært resultat før særlige poster 
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Solar Nederland B.V.
Effect 5
NL - 6921 RG Duiven
Tlf. +31 26 3652911
www.solarnederland.nl

Vegro B.V.
Korte Vondelstraat 2-10
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Tlf. +31 72 5192626
www.vegro.nl

Solar Deutschland GmbH
Leineweberring 15
DE - 21493 Elmenhorst
Tlf. +49 4321 9540
www.solar-elektro.de

Solar Polska Sp. z o.o.
ul. Rokicinska 162
PL - 92-412 Lódz
Tlf. +48 42 677 58 00
www.solar.pl

P/F Solar Føroyar
Brekkutún 2, Hoyvik
P.O. Box 105
FO - 110 Tórshavn
Tlf. +298 35 79 33
www.solar.fo

Solar A/S
Haderslevvej 25
DK - 6000 Kolding
Tlf. +45 79 30 00 00
www.solar.eu

Solar Danmark A/S
Industrivej Vest 43
DK - 6600 Vejen
Tlf. +45 76 96 12 00
www.solar.dk

Solar Sverige AB
Gullbergs Strandgata 34
SE – 411 04 Göteborg
Tlf. +46 31 382 5000
www.solar.se

Solar Norge AS
Valhallavegen 8
NO - 2050 Jessheim
Tlf. +47 63 94 64 00
www.solarnorge.no

Aurora Group Danmark A/S
Lautruphøj 5-7
DK – 2750 Ballerup
Tlf. +45 44 85 82 00
www.auroragroup.eu

Aurora Group Norge AS
Bromstadveien 57
NO - 7047 Trondheim
Tlf. +47 73 82 94 30
www.auroragroup.eu

Aurora Group Sverige AB
Risneleden 67
Box 703
SE - 174 27 Sundbyberg
Tlf. +46 85 649 0850
www.auroragroup.eu

Aurora Group Finland Oy
Toiviontie 1
FI - 33920 Pirkkala
Tlf. +358 (0) 20 7438060
www.auroragroup.eu

ADRESSERHOVED- OG NØGLETAL
Koncernen

OVERBLIK
Solars aktiviteter
Solar er en af Nordeuropas førende tekniske grossister. 

Forretningsområdet dækker el-, vvs- og ventilationskom-

ponenter samt løsningsorienteret salg og service. Solars 

primære kunder opererer indenfor el-, vvs- og ventilations-

installationer og industri – MRO og OEM samt forsynings-

virksomheder og infrastruktur.

Større begivenheder
•	 	Solar	indviede	i	efteråret	videncenteret	for	intelligente	 

og energieffektive bygninger, Solar Explorium, i Vejen, 

Danmark. 

•	 	Solar	intensiverede	kampagnen	Blue	Energy	med	fokus	

på energieffektive produkter og løsninger, der især retter 

sig mod eksisterende bygninger.

•	 	Solar	implementerede	ledelsesværktøjet	Profit	Manage-

ment, der understøtter arbejdet med at øge lønsom- 

heden i selskabet. 

•	 	Solar	Suomi	solgte	forretningsaktiviteterne	til	Ahlsell	i	 

januar 2010.

•	 	Solar	Nederland	gennemførte	lukningen	af	centrallageret	

i byen Ede.

•	 	Salg	af	egne	aktier	og	udstedelse	af	nye	aktier	resultere-

de i et bruttoprovenu på € 47 mio., der styrker Solars 

muligheder for opkøb og investering i fortsat udvikling. 

•	 	Solar	havde	i	2009	fokus	på	restruktureringer	og	om-

kostningsreduktioner for at forenkle organisationsstruk-

turer og øge effektiviteten.

•	 	Solars	store	forretningsudviklingsprojekt	Solar	8000	kører	

efter	planen.	Projektet	omfatter	standardiserede	proces-

ser	og	omlægning	af	ERP-system	til	SAP.

•	 	Solar-selskaberne	og	corporate-funktionerne	har	define-

ret	en	Lean	Master	Plan	og	igangsat	Lean-aktiviteter.

•	 	HR-værktøjet	Solar	STAR	(Strategy,	Tasks,	Actions	&	 

Results) blev udvidet til at omhandle kompetencebehov 

for 160 job i koncernen.

•	 	Medarbejderundersøgelsen	Solar	Navigator	blev	gen-

nemført for anden gang.

Resultatudvikling
•	 Organisk	vækst	udgjorde	-12,1%	mod	5,0%	i	2008.

•	 	Omsætningen	udgjorde	€	1.431,4	mio.	mod	€	1.500,3	

mio. i 2008.

•	 	EBITA	udgjorde	€	36,2	mio.	mod	€	65,0	mio.	i	2008,	

svarende	til	2,5%	af	omsætningen.

•	 	EBT	udgjorde	€	17,4	mio.	mod	€	45,4	mio.	i	2008,	

svarende	til	1,2%	af	omsætningen.

•	 	Pengestrømme	fra	driftsaktivitet	steg	med	€	73,9	mio.	til	

€ 118,2 mio.

Forventninger til 2010
Solar forventer en omsætning i intervallet € 1.360 til € 1.400 

mio.	og	EBITA	i	intervallet	€	46	til	€	53	mio.	I	forventninger-

ne	til	EBITA	for	2010	indgår	forventede	omkostninger	til	

implementering af Solar 8000 på € 3 mio. Arbejdskapitalen 

forventes	ultimo	2010	at	udgøre	14%	af	omsætningen.	

Den økonomiske krise medfører, at forventningerne til om-

sætning og tab på debitorer i 2010 er behæftet med no-

gen usikkerhed.

Solars aktier
Solars aktiekapital er fordelt på nominelt € 12,1 mio. A-ak-

tier og nominelt € 94,3 mio. B-aktier. B-aktierne er noteret 

på NASDAQ OMX Copenhagen og indgår i MidCap-indek-

set samt i MidCap på NASDAQ OMX Nordic.

•	 	Det	samlede	afkast	pr.	aktie	á	nominelt	DKK	100	(€	

13,44) udgjorde € 22,41 i 2009 mod € -46,09 i 2008.

•	 	Årets	resultat	pr.	udestående	aktie	udgjorde	€	1,48	i	

2009 mod € 4,55 i 2008.

KVARTALSTAL
Koncernen

    2009 2008 2007 2006 2005

Hovedtal for resultat (€ mio.)      
Omsætning  1.431,4 1.500,3 1.367,2 1.074,5 910,7
Primært resultat før amortisering (EBITA)  36,2 65,0 77,3 61,7 42,3
Primært resultat før særlige poster   29,4 58,3 71,2 61,4 42,3
Primært resultat (EBIT)  22,4 58,3 71,2 64,2 42,7
Finansielle poster, netto  -5,0 -12,9 -5,6 -2,2 -1,7
Resultat før skat (EBT)  17,4 45,4 65,6 62,0 41,0
Årets resultat  10,1 31,0 47,5 43,8 30,6
    

Årets resultat i € pr. udestående aktie (EPS)   1,48 4,55 6,82 6,20 4,19

 Hovedtal for balance (€ mio.)   
Aktiver i alt  620,5 604,1 542,8 464,7 364,5
Nettoinvesteringer i materielle anlægsaktiver  7,8 11,2 13,8 13,8 15,4
     
Udestående aktiekapital   105,5 90,1 93,3 93,4 97,6
Egenkapital   258,7 205,0 229,0 196,4 194,9
Rentebærende forpligtelser  150,7 232,3 151,7 133,8 69,5
Rentebærende forpligtelser, netto  102,8 229,0 147,0 126,0 62,0
 
 Hovedtal for pengestrømme (€ mio.)      
Pengestrømme fra driftsaktivitet  118,2 44,3 54,6 24,5 19,3
Pengestrømme fra investeringsaktivitet  -20,4 -74,7 -59,3 -37,5 -13,6
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet  23,0 11,8 25,5 -30,2 -23,5

 Nøgletal (pct., hvis andet ikke er anført)      
Omsætningsvækst  -4,6 9,7 27,2 18,0 6,9
Organisk vækst  -12,1 5,0 15,3 17,4 6,5
Overskudsgrad før afskrivning og amortisering (EBITDA)  3,4 4,9 6,2 6,5 5,4
Overskudsgrad før amortisering (EBITA)  2,5 4,3 5,7 5,7 4,6
Overskudsgrad efter amortisering (EBIT)  1,6 3,9 5,2 6,0 4,7
Resultatgrad  0,7 2,1 3,5 4,1 3,4

Gearing (rentebærende forpligtelser, netto/EBITDA), antal gange 2,1 3,1 1,7 1,8 1,3
     
Egenkapitalforrentning (ROE)  4,4 14,3 22,3 22,4 16,6
Egenkapitalforrentning (ROE) ekskl. amortisering  7,3 17,4 25,2 22,5 16,6
Afkast af investeret kapital (ROIC)*  4,4 8,7 13,1 13,6 12,0
Afkast af investeret kapital (ROIC) ekskl. amortisering*  6,5 10,2 14,7 13,7 12,0
Korrigeret børsværdi/primært resultat (EV/EBITA)  11,5 6,2 8,6 13,0 13,8
Egenkapitalandel (soliditet)  41,7 33,9 42,2 42,3 53,5
Indre værdi i € pr. udestående aktie   32,9 30,5 32,9 28,2 26,8
     
Børskurs i €  46,0 25,6 74,3 95,5 72,1
Børskurs/indre værdi   1,40 0,84 2,26 3,39 2,69
Udbytte i € pr. aktie   0,57 2,01 2,55 2,28 1,45
Udbytte i pct. af årets resultat (payout ratio)   44,3 43,6 37,1 36,3 34,7
Price Earnings (P/E)   31,1 5,6 10,9 15,4 17,2
     
Børskurs i DKK  343 191 554 712 538
Udbytte i DKK pr. aktie   4,25 15,00 19,00 17,00 10,83
 

Medarbejdere      
Gennemsnitligt antal medarbejdere (FTE)  3.175 3.010 2.658 2.281 2.196

* beregnet på grundlag af primært resultat før særlige poster 

   Q1 Q2 Q3 Q4

   2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Hovedtal for resultat (€ mio.)         

Omsætning 373,2 360,8 344,6 377,5 333,7 349,4 379,9 412,6
Primært resultat før amortisering (EBITA) 7,6 15,3 7,5 14,9 9,6 18,4 11,5 16,4
Primært resultat før særlige poster  6,0 13,6 5,9 13,2 7,8 16,7 9,7 14,8
Særlige poster 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -7,0 0,0
Primært resultat (EBIT) 6,0 13,6 5,9 13,2 7,8 16,7 2,7 14,8
Finansielle poster, netto -0,9 -1,8 -1,4 -1,7 -1,3 -2,4 -1,4 -7,0
Resultat før skat (EBT) 5,1 11,8 4,5 11,5 6,5 14,3 1,3 7,8
Kvartalets resultat 2,9 8,3 2,5 8,2 4,5 10,0 0,2 4,5

Resultat i € pr. udestående aktie (EPS) 0,43 1,20 0,37 1,20 0,67 1,48 0,03 0,67

Resultat i € pr. udestående aktie  
ekskl. amortisering 0,67 1,44 0,61 1,45 0,94 1,73 0,28 0,91

Hovedtal for balance (€ mio.)         

Aktiver i alt 617,1 562,2 600,9 573,6 600,7 564,1 620,5 604,1
Nettoinvesteringer i materielle anlægsaktiver 2,2 3,0 2,7 3,0 1,2 0,4 1,7 4,8

Udestående aktiekapital 90,1 92,4 90,1 91,1 90,2 90,0 105,5 90,1
Egenkapital  210,2 231,9 201,5 219,5 210,0 221,2 258,7 205,0
Rentebærende forpligtelser 196,9 150,1 198,9 170,0 168,8 161,6 150,7 232,3
Rentebærende forpligtelser, netto 194,1 144,3 191,4 166,4 167,3 157,0 102,8 229,0

Hovedtal for pengestrømme (€ mio.)         

Pengestrømme fra driftsaktivitet 39,5 11,3 22,4 1,0 32,0 19,1 24,3 12,9
Pengestrømme fra investeringsaktivitet -3,4 -3,0 -5,8 -3,0 -4,3 -0,6 -6,9 -68,1
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -2,7 -6,6 -16,1 -23,2 -3,0 -9,0 44,8 50,6
 
Nøgletal (pct., hvis andet ikke er anført)         

Omsætningsvækst 3,4 13,0 -8,7 13,2 -4,5 4,0 -7,9 9,1
Organisk vækst -7,1 6,7 -17,2 10,4 -14,1 4,7 -10,1 -1,3
Overskudsgrad før afskrivning  
og amortisering (EBITDA) 2,8 4,8 3,0 4,5 3,7 5,9 3,8 4,7
Overskudsgrad før amortisering (EBITA) 2,0 4,2 2,2 3,9 2,9 5,3 3,0 4,0
Overskudsgrad efter amortisering (EBIT) 1,6 3,8 1,7 3,5 2,3 4,8 0,7 3,6
Resultatgrad 0,8 2,3 0,7 2,2 1,3 2,9 0,1 1,1

Egenkapitalforrentning (ROE) 5,6 14,4 4,9 14,5 8,7 18,2 0,3 8,4
Egenkapitalforrentning (ROE) ekskl. amortisering 8,7 17,4 8,0 17,5 12,2 21,2 3,4 11,5
Afkast af investeret kapital (ROIC)* 3,2 9,7 3,1 9,3 5,4 11,8 1,5 7,4
Afkast af investeret kapital (ROIC)  
ekskl. amortisering* 4,8 11,5 4,8 11,0 7,3 13,6 7,6 9,3
Korrigeret børsværdi/primært resultat (EV/EBITA) 11,3 9,1 12,7 8,5 10,8 6,4 9,4 6,1
Egenkapitalandel (soliditet) 34,1 41,2 33,5 38,3 35,0 39,2 41,7 33,9
Indre værdi i € pr. udestående aktie 31,3 33,6 30,0 32,3 31,3 32,9 32,9 30,5

Børskurs i € 22,2 59,7 28,2 49,8 36,9 46,4 46,0 25,6
Børskurs/indre værdi 0,71 1,77 0,94 1,54 1,18 1,41 1,40 0,84

Børskurs i DKK 166 445 210 372 274 346 343 191

Medarbejdere         

Gennemsnitligt antal medarbejdere (FTE) 3.352 2.786 3.184 2.861 3.109 2.942 3.055 3.461
* beregnet på grundlag af primært resultat før særlige poster 
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Færøerne

Polen

Holland

I 2006 præsenterede Solar en ajourført 
udgave af vision og mission for kon-
cernens selskaber i syv lande. I 2007 
blev alle medarbejdere inddraget i ar-
bejdet med at definere koncernens 
fælles værdier. I 2007 lancerede Solar 
også virksomhedsprogrammet New 
Solar 2010, der fokuserer på Growth, 
Efficiency og People. I den følgende 
strategiperiode fra 2010-2015 fokuse-
rer Solar fortsat på Growth, Efficiency 
og People i strategien:  ”#1 in Techni-
cal Wholesale”. 

Vision
Solar should be known as the empathic company and  

the challenger within our industry. We will be our customers’

preferred business companion, their expert in logistics and  

their guarantee for safety of delivery. 

Mission
At Solar, we understand our customers’ needs and

provide integrated workflow solutions.

Solar Values
Our values – what we stand for and what shape our culture

SmartFun  •  Glow  •  Courage

VISION, MISSION 
OG VÆRDIER
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