
   

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

CVR-NR. 58 20 01 15 
LEI-CODE 2138008YD1QPCDECIJ70 
 
SELSKABSMEDDELELSE NR. 5/2020 
 
25. august 2020 



  

 

  Side 

 

Selskabsoplysninger 3 

 

Ledelsespåtegning 4 

 

Koncernens virksomheder 5 

 

Ledelsesberetning 7 

 

 - Hoved- og nøgletal 7 

 

 - Halvårsberetning 8 

 

 - Forventninger til 2020 11 

 

 - Finanskalender for 2020 og 2021 13 

 

 - Selskabsmeddelelser udsendt i 2020 13 

 

Resultatopgørelse 14 

 

Totalindkomstopgørelse 15 

 

Balance  16 

 

Egenkapitalopgørelse 18 

 

Pengestrømsopgørelse 19 

 

Noter, herunder beskrivelse af anvendt regnskabspraksis 20 

 

 

  

2



  

 

 

SELSKAB
Gyldendal A/S 
Klareboderne 3 
1001 København K 
CVR-nr. 58 20 01 15 
LEI-code 2138008YD1QPCDECIJ70 
Hjemstedskommune: København 
Telefon: 33 75 55 55 
Hjemmeside: www.gyldendal.dk 
E-mail: gyldendal@gyldendal.dk 
 

 

 

BESTYRELSE 
Poul Erik Tøjner, formand 
Gregers Christian Wedell-Wedellsborg, næstformand 
Karen Reves Dinesen 
Claus Esbjerg Gregersen 
Johanne Katz 
Mette Lykke Ravn 
Lene Tanggaard Pedersen 
Henning Alwin Persson 
 

 

 

DIREKTION 
Morten Hesseldahl, administrerende direktør 
Bjarne Ponikowski, direktør 
Hanne Gunnel Salomonsen, direktør 
 

 

 

REVISION 
PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
 

 

 

 

 

3



  

 

 

Vi har dags dato behandlet og godkendt halvårsrapporten for perioden 1. januar – 30. juni 2020 for Gyldendal 
A/S. 
 
Halvårsrapporten, der ikke er revideret eller gennemgået af selskabets revisor, aflægges i overensstemmelse med 
IAS 34, Præsentation af delårsrapporter, som godkendt af EU og danske oplysningskrav for børsnoterede selska-
ber. 
 
Vi anser halvårsregnskabet for at give et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling 
pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrømme for første halvår 2020. 
 
Vi anser ledelsesberetningen for at indeholde en retvisende redegørelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og 
økonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de 
væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen står overfor. 
 
 
København, den 25. august 2020 
 

 

DIREKTION 
 

 

 

Morten Hesseldahl  Bjarne Ponikowski  Hanne Gunnel Salomonsen 
adm. direktør  direktør  direktør 
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Poul Erik Tøjner Gregers Christian Wedell-Wedellsborg 
formand næstformand 
 
 
 
Karen Reves Dinesen  Claus Esbjerg Gregersen  Johanne Katz  
 
 
 
Mette Lykke Ravn Lene Tanggaard Pedersen Henning Alwin Persson 
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GYLDENDAL-KONCERNENS VIRKSOMHEDER
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Tusinde kroner

2020 2019 1)

MODERSELSKAB

GYLDENDAL A/S
Nettoomsætning 277.176 245.951 Klareboderne 3

Periodens resultat før skat (ekskl. resultat fra tilknyttede virksomheder) -6.969 -30.743 1115 København K

Aktiekapital 20.400 20.400 Telefon 33 75 55 55

Egenkapital 402.699 406.512 CVR: 58 20 01 15

TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER  

FORLAGET SYSTIME A/S (100%)
Nettoomsætning 26.725 27.070 Sonnesgade 11

Periodens resultat før skat -1.598 -3.584 8000 Århus C

Aktiekapital 3.000 3.000 Telefon 70 12 11 00

Egenkapital 45.598 46.844 CVR: 11 90 68 42

GUIDE2KNOW APS (100%)
Nettoomsætning 6.501 3.825 Kongevej 73

Periodens resultat før skat 789 -1.323 6400 Sønderborg

Anpartskapital 50 50 Telefon 88 43 71 00

Egenkapital 9.744 9.128 CVR: 36 46 68 47

Ovenstående hovedtal er inklusive koncernmerværdier.

CHAPTER A/S (65%)
Nettoomsætning 0 0 Rentemestervej 41

Periodens resultat før skat -650 0 2400 København NV,

Aktiekapital 2.000 0 Telefon 51 75 54 64,

Egenkapital 9.493 0 CVR: 41 40 01 37

Selskabet er stiftet pr. 29/5 2020. 

MENTOR DANMARK APS (60%)
Nettoomsætning 23.821 29.548 Nørre Voldgade 21, 3.

Periodens resultat før skat (ekskl. resultat fra tilknyttede virksomheder) 776 2.122 1358 København K

Anpartskapital 97 97 Telefon 61 61 77 77

Egenkapital 73.105 72.778 CVR: 32 31 89 75

Ejerandel erhvervet 7. januar 2019. Ovenstående hovedtal er inklusive koncernmerværdier.

1) Som sammenligningstal er anvendt 30/6 2019 for nettoomsætning og periodens resultat, mens der for aktiekapital og egenkapital er 
anvendt 31/12 2019 som sammenligningstal.
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GYLDENDAL-KONCERNENS VIRKSOMHEDER
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Tusinde kroner

2020 2019 1)

TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER - FORTSAT

MENTOR NORGE AS (60%)
Nettoomsætning 8.077 0 Gjerdrums vei 19

Periodens resultat før skat 549 0 0484 Oslo, Norge

Aktiekapital 68 0 Telefon +47 21 51 40 40

Egenkapital 5.302 0 CVR: 913 382 781

Selskabet er købt pr. 3/7 2019. Egenkapital er inklusiv koncernmerværdier.

PUBLIZON A/S (54%)
Nettoomsætning 56.182 43.361 Frederiksgade 74E

Periodens resultat før skat 2.189 1.891 8000 Århus C

Aktiekapital 556 556 Telefon 70 27 97 37

Egenkapital 10.960 9.253 CVR: 28 99 06 69

Ovenstående hovedtal er inklusive koncernmerværdier.

SUBSTY A/S (54%)
Nettoomsætning 74 75 Nørre Voldgade 21, 3.

Periodens resultat før skat -13.644 -2.836 1358 København K

Aktiekapital 500 500 Telefon 71 96 07 15

Egenkapital -15.061 -2.100 CVR: 40 14 29 40

Selskabet er stiftet 4. januar 2019. 

ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

EYEJUSTREAD DENMARK APS (23%)
Nettoomsætning 176 339 Viborggade 70.4

Periodens resultat før skat -432 -675 2100 Købehavn Ø

Anpartskapital 50 50 Telefon 40 10 79 69

Egenkapital -426 -426 CVR: 38 20 92 55

1) Som sammenligningstal er anvendt 30/6 2019 for nettoomsætning og periodens resultat, mens der for aktiekapital og egenkapital er 
anvendt 31/12 2019 som sammenligningstal.
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HOVED- OG NØGLETAL FOR GYLDENDAL-KONCERNEN
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

2020 2019 2019
1. HALVÅR 1. HALVÅR

RESULTATOPGØRELSE I MIO. KR.

Nettoomsætning 386,0 375,5 880,7

Driftsresultat før afskrivninger (EBITDA) 29,3 -2,2 107,1

Driftsresultat (EBITA) -16,6 -35,2 37,2

Driftsresultat før særlige poster (EBIT) -16,6 -35,4 35,3

Resultat før finansielle poster (EBIT) -16,6 -35,4 22,5

Resultat af finansielle poster, netto -2,0 -3,2 -1,6

Resultat før skat -18,7 -38,6 20,9

Periodens resultat -16,9 -30,1 17,1

Totalindkomst -16,6 -30,1 17,0

BALANCE I MIO. KR.

Balancesum 773,8 719,1 849,0

Nettoarbejdskapital (NWC) 26,7 45,5 45,9

Investeret kapital, inkl. goodwill 405,0 354,1 426,5

Investeringer i immaterielle aktiver 40,8 82,7 112,5

Investeringer i materielle aktiver 2,4 7,8 2,2

Nettorentebærende gæld -16,1 -11,7 -0,4

Egenkapital 389,6 360,1 402,7

PENGESTRØMME I MIO. KR.

Årets nettoinvestering i aktiver -38,8 -140,0 -101,9

Årets forskydning i likvider 1,2 -95,9 14,7

REGNSKABSRELATEREDE NØGLETAL I %

Overskudsgrad (EBITDA-margin) 7,6 -0,6 12,2

Overskudsgrad (EBITA-margin) -4,3 -9,4 4,2

Overskudsgrad før særlige poster (EBIT-margin) -4,3 -9,4 4,0
Overskudsgrad (EBIT-margin) -4,3 -9,4 2,6  

Afkast på investeret kapital inkl. goodwill (ROIC incl. Goodwill) -4,4 -10,3 9,5

Finansiel gearing -4,1 -3,3 -0,1

Soliditetsgrad 50,3 50,1 47,4  

Egenkapitalforrentning -4,3 -7,5 4,0
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HOVEDAKTIVITET
Selskabets hovedaktivitet består i forlagsvirksomhed samt anden hermed beslægtet virksomhed. 
 

UDVIKLING I AKTIVITETER OG ØKONOMISKE FORHOLD  
 
Resultatfremgang på trods af Covid-19 
Covid-19-pandemien og den midlertidige nedlukning af det danske samfund satte sit tydelige præg på første 
halvår af 2020 og medførte for Gyldendal en negativ resultateffekt på 20 mio. kr. Fortsatte forbedringer af indtje-
ningen på Gyldendal-gruppens forretningsområder har imidlertid haft større effekt på halvårsregnskabet, og på 
trods af Covid-19 situationen blev resultat af primært drift forbedret med 18 mio. kr. i forhold til første halvår 
2019. 
 
Covid-19 har især påvirket mentor-aktiviteterne, som traditionelt har været baseret på fysisk en-til-en lektie-
hjælp i private hjem. MentorDanmark har benyttet krisen til at styrke sine digitale mentortilbud, hvilket har af-
bødet effekten, men det har ikke været muligt at kompensere for et nysalg, som med nedlukning af skolerne og 
krav om fysisk afstand gik stort set i stå.  
 
Nedlukningen af skolerne satte yderligere barrierrer op for opstartsvirksomheden Substy og introduktionen af 
Vikarlæggeren© til optimering af skolernes vikardækning. De usikre markedsudsigter som følge af Covid-19 situ-
ationen har i første halvår medført nedskrivning af immaterielle aktiver i Substy, der afvikles i løbet af 2020. 
 
Den midlertidige nedlukning af detailhandelen betød et fald i salget af trykte bøger til særligt boghandlere i bu-
tikscentre. Til gengæld voksede salget via internetboghandlere og salget til streamingtjenester, og nettoeffekten 
i første halvår på trade-området viste sig uvæsentlig. 
 
Samlet har Covid-19 situationen i første halvår påvirket omsætningen med ca. -15 mio. kr. og driftsresultatet 
med -20 mio. kr.  
 

EFFEKT AF COVID-19 I FØRSTEHALVÅR 2020 
(MIO. KR.) 

OMSÆTNING 
30/6 2020 

EBIT 
30/6 2020 

Nedgang i mentor-aktiviteter -18 -11 
Nedskrivning af aktiver i Substy 0 -10 
Fald i salg af trykte bøger -10 -5 
Stigning i digital distribution 13 6 
Effekt af Covid-19 situationen -15 -20 

 
Korrigeret for effekten af Covid-19 situationen ville udviklingen have vist en vækst i omsætningen på 7% og et 
positivt driftsresultat (EBIT) på 3 mio. kr. Der er således opnået både en underliggende vækst og en forbedring af 
indtjeningen på 35-40 mio. kr. i forhold til første halvår 2019. Resultatforbedringerne fordeler sig med ca. halv-
delen fra omkostningsreduktioner, især fra fusionen af Rosinante & Co, og den anden halvdel fra fortsatte for-
bedringer af rentabiliteten på forretningsområdernes produkter og ydelser. 
 

UDVIKLING KORRIGERET FOR 
COVID-19 (MIO. KR.) 

OMSÆTNING 
30/6 2020 

OMSÆTNING 
30/6 2019 

EBIT 
30/6 2020 

EBIT 
30/6 2019 

Rapporteret for første halvår 386 376 -17 -35 
Effekt af Covid-19 15 0 20 0 
Korrigeret for effekt af Covid-19 401 376 3 -35 
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Halvårsregnskabet 
Gyldendal-gruppens omsætning i første halvår 2020 blev 386 mio. kr., hvilket var 2,7% højere end i 2019 (376 
mio. kr.). Resultat af primær drift (EBIT) blev -17 mio. kr., som dog korrigeret for effekt af Covid-19 situationen 
ville være et overskud på 3 mio. kr. (-35 mio. kr. i 2019). Efter skat var resultatet for første halvår -17 mio. kr. (-
30 mio. kr. i 2019).  
 
De første måneder af 2020 indtil nedlukningen af store dele af det danske samfund forløb planmæssigt for Gyl-
dendals forretningsområder. Effekten af Covid-19 situationen er beskrevet ovenfor. 
 
Gyldendal har traditionelt haft underskud i første halvår på grund af de sædvanlige sæsonudsving. Den forøgede 
andel af omsætningen fra licenser til digitale læremidler, som periodiseres lineært over løbetiden (typisk skole-
året), samt tilkøbet af mentorvirksomhederne i Danmark og Norge, som har højsæson i forårsmånederne op til 
eksaminerne, har i nogen grad udjævnet sæsonerne. 
 
Forbedringen af driftsresultatet i forhold til første halvår 2019 kan primært henføres til forbedrede dækningsgra-
der og reducerede omkostninger i forlagsaktiviteterne på det private marked (trade). Omkostningsreduktionerne 
kan især henføres til den gennemførte integration af dattervirksomheden Rosinante & Co i moderselskabet. 
 
Efter fusionen af Rosinante & Co valgte nogle redaktører og forfattere at gå til andre forlag. På trods heraf var 
omsætningen på trade-markedet i 2020 på niveau med første halvår 2019. Som omtalt under afsnittet om Covid-
19 situationen var der i første halvår en markant vækst i afsætningen af digitale lyd- og e-bøger, hvilket har be-
tydet en stigning i det samlede antal solgte enheder på 30% i første halvår. I antal udgjorde digitale enheder 
langt over halvdelen af efterspørgslen, men de opnåede enhedspriser er betydeligt lavere end for trykte bøger. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Den faldende tendens i antal medlemmer og i omsætningen i bogklubberne forsatte i første halvår af 2020, hvor 
bogklubberne i maj-juni blev relanceret med nye koncepter, ny digital platform og ny strategi for rekruttering af 
medlemmer. Relanceringen skal ses i sammenhæng med etableringen af streamingtjenesten Chapter, hvorved 
Gyldendal udbyder platforme til private bogkunder med både digitale og trykte bøger, herunder som abonne-
mentstjenester. 
 
Under Covid-19 situationen blev Gyldendals udvikling af digitale tilbud i det hele taget intensiveret med nye 
lydformater i Gyldendal Stereo og livestreaming af forfatterinviews m.m. i Gyldendal Stream. I maj måned åbne-
des Studybox som en ny, digital abonnementstjeneste målrettet læremidler til de videregående uddannelser. Am-
bitionen for Studybox er at gøre det nemmere at være studerende ved at samle alle studierelevante læremidler og 
-værktøjer i én digital løsning. 
 

I 2020 fylder Gyldendal 250 år. I den anledning har Weekend-

avisens Pernille Stensgaard skrevet et portræt af Gyldendal. 

Bogens historie begynder i 1950´erne, da den ukendte oste-

grosserer Knud W. Jensen køber aktiemajoriteten i forlaget, 

og bevæger sig op gennem tiden med tilbageblik på vigtige 

perioder og personligheder med magt og indflydelse, deres 

intriger, rivaliseringer, nederlag og sejre.  

Selveste Gyldendal er en historie om at overleve i 250 år med 

ét eneste produkt. 
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På uddannelsesområdet opnåede Gyldendals uddannelsesforlag i første halvår 2020 både omsætning og indtje-
ning på samme niveau som i 2019. Under skolernes nedlukning, hvor skolerne overgik til hjemmeundervisning, 
blev anvendelsen af Gyldendals fagportaler og i-bøger til grundskoler og ungdomsuddannelser tre-doblet.  
 
Som nævnt blev mentoraktiviteterne hårdt ramt af Covid-19 situationen på det tidspunkt af året, hvor aktivitets-
niveauet burde være på sit højeste. Det betød et tab af omsætning på 18 mio. kr. og et tab af indtjening på 11 
mio. kr. MentorDanmarks digitale tilbud er styrket hen over foråret, og forretningsmulighederne vurderes fuldt 
intakte på sigt, om end efteråret 2020 også forventes præget af lavere aktivitet med en glidende tilbagevenden til 
niveauet før Covid-19 situationen. 
 
For MentorDanmarks dattervirksomhed, Substy, betød nedlukningen af skolerne, at den igangværende lancering 
af selskabets produkt til optimering af skolernes vikardækning (Vikarlæggeren©) gik i stå og forventeligt måtte 
udskydes i yderligere mindst et år. Den forøgede risikoprofil for Substy førte til en beslutning om at afvikle Sub-
sty, og Vikarlæggeren© blev i juli afhændet og videreføres af nye ejere i samarbejde med IST. De bogførte imma-
terielle aktiver blev pr. 30. juni 2020 nedskrevet med 10 mio. kr., som udgør hovedparten af stigningen i af- og 
nedskrivninger. 
 
Gyldendal-gruppens egenkapital blev i første halvår reduceret som følge af periodens underskud på 17 mio. kr. I 
forbindelse med etableringen af Chapter A/S indskød minoritetsejerne 35% af stiftelseskapitalen på 10 mio. kr. I 
lyset af de markedsmæssige usikkerheder, som fulgte med Covid-19 situationen, valgte Gyldendals bestyrelse at 
indstille til den ordinære generalforsamling i april, at der ikke udbetaltes udbytte i 2020. Som en yderligere sik-
ring af det finansielle beredskab har Gyldendal forøget sine kreditfaciliteter hos pengeinstitutter med 50 mio. kr. 
frem til udgangen af 2020.  
 
Pr. 30. juni 2020 udgjorde egenkapitalen herefter 390 mio. kr. (360 mio. kr. pr. 30. juni 2019), og soliditetsgraden 
var uændret 50%.  
 

Investeringsomfanget i første halvdel af 2020 var præget af investeringerne i nye platforme til Gyldendals Bog-
klubber og til Studybox. Herudover har investeringer i immaterielle aktiver (hovedsageligt udvikling af digitale 
produkter og tjenester) været på samme niveau som i første halvår 2019.  
 
Gyldendal-gruppens soliditet og likviditetsreserver er fortsat betryggende på trods af et midlertidigt træk på kre-
ditfaciliteter, der er sikret ved en obligationsbeholding. 
 

TILKØB OG FRASALG 
Gyldendal A/S investerede 29. maj 2020 sammen med Gads Forlag A/S og Modtryk ApS i et nystiftet selskab, 
Chapter A/S, som skal drive en ny streamingtjeneste for lyd- og e-bøger. Gyldendal ejer 65% af Chapter, mens 
Gads Forlag ejer 25% og Modtryk 10%. Chapter vil åbne for brugerne i løbet af tredje kvartal 2020.  
 
Etableringen af Chapter som ny tjeneste på det danske marked er en langsigtet og strategisk investering på 30-40 
mio. kr., som i opstartsfasen vil være underskudsgivende og i hvert af regnskabsårene 2020 og 2021 påvirke Gyl-
dendals resultat negativt i størrelsesordenen 15-20 mio. kr. 
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FORVENTNINGER TIL 2020 
Ved regnskabsårets begyndelse forventede Gyldendal en omsætning i 2020, der var lidt højere end i 2019 (881 
mio. kr.), og et driftsresultat (EBIT), som var på samme niveau som driftsresultatet efter særlige poster i 2019 (22 
mio. kr.). I de oprindeligt udmeldte forventninger var indregnet driftsforbedringer og omkostningsreduktioner i 
forbindelse med fusionen af Rosinante & Co. I forventningerne var dog ligeledes indregnet omkostninger til ud-
vikling og (re)lancering af Gyldendals Bogklubber og Studybox samt udgifter til fejring af Gyldendals 250-års 
jubilæum. 
 
På grund af usikre markedsudsigter og den forøgede prognoseusikkerhed foranlediget af Covid-19 situationen 
suspenderedes forventningerne til den finansielle udvikling i 2020 ved selskabsmeddelelse nr. 2/2020 den 24. 
marts 2020. 
 
Prognoseusikkerheden vurderes fortsat som betydeligt forøget, særligt i tilfælde af opblussen af en anden Co-
rona-bølge, og den finansielle udvikling i regnskabsåret 2020 er derfor behæftet med større usikkerhed end sæd-
vanligt. Usikkerheden knytter sig særligt til udviklingen i mentorvirksomheden efter skoleelevernes sommerfe-
rie og til eventuelle restriktioner for detailhandelen og forbrugernes efterspørgsel generelt.  
 
Baseret på udviklingen i første halvår 2020, herunder Covid-19 situationens indvirkning på Gyldendal-gruppens 
forretningsområder, forventes for regnskabsåret 2020 en omsætning på samme niveau som i 2019 (881 mio. kr.) 
 
I andet halvår forventes også en negativ effekt af Covid-19 situationen, men effekten forventes på nuværende 
tidspunkt at blive mindre end i første halvår og primært at hidrøre fra en langsom normalisering af mentorakti-
viteterne. For hele året 2020 forventes Covid-19 situationen at påvirke driftsresultatet i mentor-aktiviteterne ne-
gativt med 15-20 mio. kr. samt med en nedskrivning af aktiver i Substy på 10 mio. kr. 
 
Investeringen i streamingtjenesten Chapter, som blev beskrevet i selskabsmeddelelse nr. 4 af 29. maj 2020, for-
ventes i 2020 at påvirke driftsresultatet negativt med 15-20 mio. kr. 
 
Gyldendal-gruppen har i de senere år investeret tungt i digitale produkter og tilhørende produktions-, salgs- og 
leverancesystemer, herunder til relancering af Gyldendals Bogklubber og udvikling af Studybox. Det betyder på 
kort sigt stigende afskrivninger og markedsføringsudgifter, der som ventet påvirker resultatet i 2020. 
 
Samlet forventes i 2020 således et driftsresultat (EBIT) tæt på nul med en usikkerhedsmargin på +/- 10 mio. kr.: 
 
ESTIMERET EBIT FOR 2020 MIO. KR. 
Realiseret EBIT i 2019 22 
Lancering af digitale tjenester, herunder Gyldendals Bogklubber og Studybox -15 – 20 
Underliggende driftsforbedringer og omkostningsreduktioner 35 – 40 
Investeringer i streamingtjenesten Chapter -15 – 20 
Negativ effekt på mentor-aktiviteterne af Covid-19 situationen -15 – 20 
Nedskrivning af aktiver i Substy på grund af Covid-19 situationen -10 
Estimeret EBIT for 2020 -10 – 10 

 
Det er en central forudsætning for de ovenstående forventninger til den finansielle udvikling i 2020, at der i lø-
bet af andet halvår ikke indføres omfattende nedlukninger af det danske samfund, herunder af detailhandelen, 
eller indføres betydelige begrænsninger for virksomheder, uddannelsesinstitutioner eller borgerne generelt.  
 

  

11



  

VÆSENTLIGE RISICI OG USIKKERHEDER 
De væsentligste usikkerheder for resten af 2020 knytter sig en potentiel opblussen af en anden Corona-bølge, 
som afhængigt af omfang og foranstaltninger kan påvirke den finansielle udvikling med stor effekt. En anden 
Corona-bølge kan generelt forværre beskæftigelsessituationen eller andre makroøkonomiske forhold, hvilket 
kan medføre en reduceret købekraft og efterspørgsel efter Gyldendal-gruppens produkter og ydelser. 
 
Koncernens væsentligste risikoforhold i øvrigt er uændrede i forhold til de risici, som blev beskrevet i årsrappor-
ten for 2019. Hvis de danske og internationale konjunkturer udvikler sig negativt, vil dette forøge de forret-
ningsmæssige risici i form af tilbageholdendhed i indkøb fra kunder og forøget kreditrisici for tab på tilgodeha-
vender hos forhandlere. 
 

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN 
Der er fra balancedagen og frem til datoen for aflæggelse af denne halvårsrapport ikke indtrådt forhold, som væ-
sentligt påvirker vurderingen af halvårsrapporten. 
 

 

 

 

 

 

 

 

Fremtidige forhold 
Udsagn om fremtidige forhold, herunder forventningerne til omsætning, indtjening og finansielle nøgletal på 
kort og lang sigt, er i sagens natur usikre og forbundet med risici, som kan være betydelige og medføre, at de 
faktiske forhold og resultater kan afvige væsentligt fra de udtrykte forventninger. Mange faktorer vil være uden 
for Gyldendals kontrol. 
 
Covid-19 situationen har medført mere usikre markedsudsigter og større prognoseusikkerhed for fremtidige for-
hold end sædvanligt.  
 
Der henvises i øvrigt til afsnit om risikoforhold i årsrapporten for 2019. 
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25. august 2020 Halvårsrapport 2020  
11. februar 2021 Årsrapport 2020 
20. april 2021 Ordinær generalforsamling 
26. august 2021 Halvårsrapport 2021 
 

 

 

 

I perioden 1. januar til 25. august 2020 har selskabet sendt følgende meddelelser til NASDAQ OMX Copenhagen, 
der kan findes på selskabets hjemmeside www.gyldendal.dk under punktet Investor: 
 

DATO NR. EMNE
6. februar 2020 1 Årsrapport 2020 – Vækst og tilpasning på samme tid 
24. marts 2020 2 Gyldendal suspenderer forventningerne til 2020 og udbetaler ikke udbytte 
24. marts 2020  Indkaldelse til ordinær generalforsamling 2020 
16. april 2020 3 Forløb af ordinær generalforsamling den 16. april 2020 
29. maj 2020 4 Gyldendal etablerer streamingtjenesten Chapter sammen med Gads Forlag og Mod-

tryk 
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RESULTATOPGØRELSE
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Tusinde kroner

Note 30/6-20 30/6-19  

Nettoomsætning 2 385.976 375.527

Vareforbrug og distributionsomkostninger 109.787 113.353

Honorar til forfattere m.fl. 60.828 59.116

Bruttoavance 215.362 203.058

Andre driftsindtægter 1.637 0

Andre eksterne omkostninger 64.061 72.502

Bruttofortjeneste 152.937 130.556

Personaleomkostninger 123.588 132.733

Af- og nedskrivninger 45.994 33.048

Driftsresultat (EBITA) -16.645 -35.225

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 0 155

Resultat før finansielle poster (EBIT) -16.645 -35.380

Finansielle indtægter 3.130 2.197

Finansielle omkostninger 5.174 5.426

Resultat før skat -18.690 -38.609

Skat af periodens resultat 8 1.793 8.491

Periodens resultat -16.896 -30.118

FORDELING AF PERIODENS RESULTAT:

Moderselskabets aktionærer -16.440 -30.441

Minoritetsinteresser -456 323

Periodens resultat -16.896 -30.118

Resultat pr. aktie (EPS): 9 -16,27 -30,12
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Totalindkomstopgørelse
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Tusinde kroner

Note 30/6-20 30/6-19  

Periodens resultat -16.896 -30.118

ANDEN TOTALINDKOMST

Valutakursreguleringer ved omregning af udenlandske enheder 252 0

Totalindkomst i alt -16.644 -30.118

FORDELING AF TOTALINDKOMST

Moderselskabets aktionærer -16.188 -30.441

Minoritetsinteresser -456 323

Totalindkomst -16.644 -30.118
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Balance
pr. 30/6

Tusinde kroner

AKTIVER Note 30/6-20 31/12-19 30/6-19

LANGFRISTEDE AKTIVER

Immaterielle aktiver 3/5

Goodwill 83.798 83.798 79.924

Udgivelsesrettigheder 23.274 27.137 30.999

IT brugsrettigheder 0 32 92

Færdiggjorte udviklingsprojekter 124.279 94.965 123.799

Igangværende udviklingsprojekter 35.759 60.250 21.898

Immaterielle aktiver i alt 267.110 266.182 256.711

Materielle aktiver 4/6

Grunde og bygninger 93.627 93.882 92.203

Tekniske anlæg og maskiner 2.513 3.679 4.789

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 2.927 1.943 6.419

Indretning af lejede lokaler 140 178 219

Aktiver under opførelse 843 1.440 0

Leasingaktiver 11.981 14.711 6.579

Materielle aktiver i alt 112.031 115.832 110.209

Finansielle aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0 1.729

Værdipapirer 75.892 76.724 76.860

Finansielle aktiver i alt 75.892 76.724 78.589

Langfristede aktiver i alt 455.033 458.738 445.509

KORTFRISTEDE AKTIVER

Varebeholdninger

Varer under fremstilling 14.437 12.537 17.849

Fremstillede færdigvarer og handelsvarer 60.578 61.540 59.850

Varebeholdninger i alt 75.015 74.077 77.699

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 7 121.237 149.059 132.506

Selskabsskat 15 7.510 6.016 12.016

Andre tilgodehavender 7.674 48.023 5.564

Periodeafgrænsningsposter 35.964 42.890 40.884

Tilgodehavender i alt 172.386 245.988 190.971

Likvide beholdninger 71.346 70.155 4.897

Kortfristede aktiver i alt 318.747 390.220 273.567

Aktiver i alt 773.780 848.958 719.076
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Balance
pr.30/6

Tusinde kroner

PASSIVER Note 30/6-20 31/12-19 30/6-19

EGENKAPITAL

Aktiekapital 20.400 20.400 20.400

Overført resultat 362.065 378.253 336.365

Egenkapital tilhørende moderselskabets aktionærer 382.465 398.653 356.765

Egenkapital tilhørende minoritetsinteresser 7.087 4.043 3.383

Egenkapital i alt 389.552 402.696 360.148

FORPLIGTELSER

Langfristede forpligtelser

Betinget købsvederlag 58.478 60.745 55.573

Leasingforpligtelser 6.511 9.582 6.606

Pensionslignende forpligtelser 539 539 576

Andre langfristede personaleforpligtelser 10 1.174 1.174 2.362

Anden gæld 11 18.779 9.616 0

Udskudt skat 18.522 20.598 9.899

Langfristede forpligtelser i alt 104.003 102.253 75.016

Kortfristede forpligtelser

Leasingforpligtelser 6.777 5.278 0

Bankgæld 59.402 69.704 70.029

Pensionslignende forpligtelser 18 248 248 241

Leverandører af varer og tjenesteydelser 53.032 50.403 41.485

Anden gæld 11 104.157 115.442 99.288

Periodeafgrænsningsposter 55.986 102.311 70.369

Andre hensatte forpligtelser 625 624 2.500

Kortfristede forpligtelser i alt 280.226 344.010 283.912

Forpligtelser i alt 384.229 446.263 358.928

Passiver i alt 773.780 848.958 719.076

Nærtstående parter 12

Begivenheder efter balancedagen 13

Eventualforpligtelser m.v. 14
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EGENKAPITALOPGØRELSE
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Tusinde kroner

GYLDENDAL-KONCERNEN Aktiekapital
Overført 
resultat

Reserve for 
valutakurs-
regulering I alt

Egenkapital 01.01.2019 20.400 425.950 446.350 0 3.060 449.410

Periodens resultat 1. halvår 2019 0 -30.441 -30.441 0 323 -30.118

Totalindkomst for 1. halvår 2019 0 -30.441 -30.441 0 323 -30.118

Indregning af købsforpligtelse 0 -38.931 -38.931 0 0 -38.931

Udbetalt udbytte 0 -20.400 -20.400 0 0 -20.400

Udbytte egne aktier 0 188 188 0 0 188

Udbytte til aktionærer 0 -20.212 -20.212 0 0 -20.212

Egenkapital 30.06.2019 20.400 336.365 395.697 0 3.383 360.148

Egenkapital 01.01.2020 20.400 378.253 398.653 0 4.043 402.696

Periodens resultat 1. halvår 2020 0 -16.440 -16.440 0 -456 -16.896

Anden totalindkomst for 1. halvår 2020 0 0 0 252 0 252

Totalindkomst for 1. halvår 2020 0 -16.440 -16.440 252 -456 -16.644

Minoritetsinteressers andel i kapitaltilførsel 0 0 0 0 3.500 3.500

Egenkapital 30.06.2020 20.400 361.813 382.213 252 7.087 389.552

Selskabskapital

A-aktier (510.000 stk.) 10.200

B-aktier (510.000 stk.) 10.200

Selskabskapital i alt 20.400

I henhold til selskabets vedtægter er aktierne fordelt i størrelser á 20 kr.  A-aktier har modsat B-aktier stemmeret.

Egne aktier
Gyldendal A/S har bemyndigelse til at erhverve op til 10 % af aktiekapitalen. Gyldendal ejer 1 % af den samlede aktiekapital pr. 30/6 2020. Egne aktier er erhvervet 
med henblik på at vedligeholde og sikre kapitalstrukturen.

Egenkapital 
tilhørende 

moderselskabets 
aktionærer

Egenkapital 
tilhørende 

minoritets-
interesser

dit ing
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PENGESTRØMSOPGØRELSE 2

FOR PERIODEN 1/1 - 30/06
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06
Tusinde kroner

 
Note 30/6-20 30/6-19

Resultat af primær drift -16.645 -35.380

Af- og nedskrivninger 45.994 33.048

Andre ikke kontante bevægelser 0 155

Ændring i:

Varebeholdninger -938 3.688

Tilgodehavender 75.097 57.909

Andre forpligtelser -65.534 -61.697

Pengestrømme fra driften 37.973 -2.277

Modtagne finansielle indtægter 3.130 2.197

Betalte finansielle omkostninger -5.174 -5.426

Afregnet selskabsskat -1.778 -3.400

Pengestrømme fra driftsaktivitet 34.151 -8.906

Køb af immaterielle aktiver 3 -40.758 -82.733

Køb af materielle aktiver 4 -2.359 -7.756

Udtrukne obligationer 833 5.767

Kapitalindskud fra minoritetsinteresser 3.500 0

Køb af virksomheder 0 -55.247

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -38.784 -139.969

Andre langfristede gældsforpligtelser -4.477 73.138

Træk på kassekredit og repo-aftale 10.301 70.029

Betalt udbytte til aktionærerne (netto) 0 -20.212

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 5.824 122.955

Ændring i likvider 1.191 -25.919

Likvider 1/1 70.155 30.816

Likvider 30/6 71.346 4.897
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Note 1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 
 

Halvårsregnskabet aflægges i overensstemmelse med IAS 34, Præsentation af delårsregnskaber, som godkendt af 

EU og danske oplysningskrav for børsnoterede selskaber. Den finansielle del af halvårsrapporten følger bestem-

melserne i IAS 34 for sammendragne delårsregnskaber. 

 

Der er ikke udarbejdet halvårsregnskab for moderselskabet. Halvårsregnskabet aflægges i danske kroner (DKK), 

der er moderselskabets funktionelle valuta. 

 

Gyldendal implementerer løbende nye og ændrede standarder og fortolkningsbidrag. Med virkning fra regn-

skabsåret 2020 er følgende nye eller ændrede standarder og fortolkningsbidrag implementeret: 

• Amendments to References to the Conceptual Framework in IFRS om begrebsrammen for IFRS. 

• Amendments to IFRS 3 om definition a fen virksomhedssammenslutning. 

• Amendments to IAS 1 and IAS 8 om definition af væsentlighed. 

• Amendments to IFRS 9, IAS 39 and IFRS 7 om IBOR-reformen. 

 

Gyldendal har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der træder i kraft i EU for 2020. Ingen af disse 

har påvirket, eller forventes at påvirke, indregning og måling i 2020. 

 

Den i halvårsregnskabet anvendte regnskabspraksis er i øvrigt uændret i forhold til den regnskabspraksis, som 

blev anvendt i koncernregnskabet for 2019. Vi henviser til årsrapporten for 2019 for nærmere beskrivelse af den 

anvendte regnskabspraksis, herunder definitionerne på de angivne nøgletal, der er beregnet i overensstemmelse 

med definitionerne i Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning ”Anbefalinger & Nøgletal”. 

 

Udover usikkerhederne relateret til udbruddet af Corona-virus, som nærmere beskrevet i afsnittet om Væsent-

lige risici og usikkerheder, er væsentlige regnskabsmæssige vurderinger, skøn, forudsætninger og usikkerheder 

uændrede i forhold til årsrapporten for 2019. 
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NOTER
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Note Tusinde kroner

30/6-20 31/12-19 30/6-19

2 NETTOOMSÆTNING                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                 

Gyldendal-koncernens omsætning specificeres således:

FYSISKE PRODUKTER

 - Indtægtsføring ved levering 182.703 466.123 195.219

DIGITALE PRODUKTER*

 - Digitale produkter, indtægtsføring ved levering 83.780 141.950 58.787

 - Digitale produkter, indtægtsføring over tid 88.189 153.614 79.911

ØVRIG OMSÆTNING**

 - Indtægtsføring ved levering 31.304 119.000 41.610

Nettoomsætning 385.976 880.686 375.527

3 TILGANGE AF IMMATERIELLE AKTIVER

Goodwill 0 60.427 53.466

Færdiggjorte udviklingsprojekter 17.345 29.324 15.804

Igangværende udviklingsprojekter 24.084 33.182 13.463

Tilgange af immaterielle aktiver i alt 41.429 122.933 82.733

4 TILGANGE AF MATERIELLE ANLÆGSAKTIVER

Grunde og bygninger 0 723 0

Tekniske anlæg og maskiner 0 50 0

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 247 465 0

Aktiver under opførsel 843 625 365

Indretning af lejede lokaler 101 13 0

Leasingaktiver 1.167 19.209 7.391

Tilgange af materielle aktiver i alt 2.359 21.084 7.756

5 AFGANGE AF IMMATERIELLE ANLÆGSAKTIVER

Igangværende udviklingsprojekter 671 349 0

Afgange af materielle aktiver i alt 671 349 0

6 AFGANGE AF MATERIELLE ANLÆGSAKTIVER

Grunde og bygninger 0 126 0

Tekniske anlæg og maskiner 0 125 16

Afgange af materielle aktiver i alt 0 251 16

Gyldendal er en forlagsvirksomhed, som primært opererer i Danmark, hvorfor der ikke rapporteres særskilte segmenter.

* Salg af digitale produkter på abonnement indtægtsføres løbende over abonnementets løbetid, som løber op til 3 år. 

** Øvrig omsætning indeholder indtægter fra undervisning, Copydan og diverse gebyrer i form af ekspeditionsgebyrer m.m.
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NOTER
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Note Tusinde kroner

30/6-20 31/12-19 30/6-19

7 TILGODEHAVENDER FRA SALG AF VARER OG TJENESTEYDELSER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser - efter nedskrivning i alt 121.237 149.059 132.506

Heraf nedskrivninger til imødegåelse af tab -1.421 -1.735 -1.705

8 SKAT AF PERIODENS RESULTAT

9 RESULTAT PR. AKTIE

 Resultat til moderselskabets aktionærer anvendt til beregning af resultat pr. aktie -16.440 16.125 -30.441

Gennemsnitligt antal udstedte aktier (stk.) 1.020.000 1.020.000 1.020.000

Gennemsnitligt antal egne aktier (stk.) 9.430 9.430 9.430

Antal aktier anvendt til beregning af resultat pr. aktie (stk.) 1.010.570 1.010.570 1.010.570

Resultat og udvandet resultat pr. aktie (EPS) kr. fortsættende aktiviteter -16,27 15,96 -30,12

10 LANGFRISTEDE FORPLIGTELSER

Andre langfristede personaleforpligtelser 1.174 1.174 2.362

Langfristede forpligtelser 1.174 1.174 2.362

Forpligtelser forfalder efter 5 år i alt 0 0 733

11 ANDEN GÆLD

Anden gæld specificeres således:

Honorar og kommissionsafgifter 37.712 59.675 41.809

Moms, kildeskat og arbejdsmarkedsbidrag 40.631 18.911 14.358

Feriepengeforpligtelse 17.646 23.254 36.570

Øvrige skyldige omkostninger 8.168 13.603 6.551

Anden gæld (kortfristet) i alt 104.158 115.442 99.288

Anden gæld (langfristet) specificeres således:

Feriepengeforpligtelse, langfristet 18.779 9.616 0

Anden gæld (langfristet) i alt 18.779 9.616 0

Heraf forpligtelser der forfalder efter 5 år 0 0 0

Regnskabsmæssig værdi af anden gæld svarer til forpligtelsernes dagsværdi.

 

Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser indregnes til amortiseret kostpris efter expected credit loss-modellen, hvilket betyder, at det forventede tab over 
tilgodehavendets levetid indregnes straks i resultatopgørelsen. Nedskrivningen beregnes ud fra forventede tabsprocenter, som opgøres pr. kundegruppe ud fra historiske 
data på betalingshistorik.

Der anvendes en hensættelsesskonto til at reducere den regnskabsmæssige værdi af øvrige tilgodehavender, hvis værdi er forringet grundet tabsrisiko. Baseret på historiske 
erfaringer indregnes beløb på nedskrivningskontoen som udgangspunkt, når tilgodehavender har været forfaldne i mere end tre måneder.

Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser, hvis værdien ud fra en individuel vurdering af de enkelte debitorers 
betalingsevne er forringet, f.eks. ved betalingsstandsning, konkurs el. lign. Nedskrivning foretages til opgjort nettorealisationsværdi.

Den i resultatopgørelsen indregnede skatteomkostning for regnskabsperioden er beregnet med udgangspunkt i periodens regnskabsmæssige resultat før skat og en effektiv 
skatteprocent for koncernen om helhed. Den estimerede effektive skatteprocent for 2020 udgør 22 % ligesom pr. 31/12 2019 og 30/6 2019.
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NOTER
FOR PERIODEN 1/1 - 30/06

Note Tusinde kroner  

12 NÆRTSTÅENDE PARTER

13 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

14 EVENTUALFORPLIGTELSER M.V.

Øvrige nærtstående parter, som virksomheden har haft transaktioner med: Tilknyttede virksomheder samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere.

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder, der har væsentligt indflydelse for delårsrapporten.

Moderselskabet og koncernens datterselskaber køber en række logistik- og serviceydelser hos den tilknyttede distributionsvirksomhed Publizon A/S. Omfanget heraf har i 
første halvår 2020 udgjort 10,0 mio. kr. (første halvår 2019: 8,3 mio. kr.). 

Nærtstående parter med bestemmende indflydelse på Gyldendal A/S er hovedaktionæren Museumsfonden af 7/12 1966. Der ikke været samhandel med Museumsfonden af 
7/12 1966 i 2020.

Moderselskabet har afgivet støtteerklæringer til datterselskaber, hvor der er behov herfor.

Koncernmellemværende forrentes med en rente på 1 % p.a. Nettorenteudgift på interne mellemværende udgør i første halvår 2020 0,3 mio. kr. (første halvår 2019 
nettorenteindtægt: 0,2 mio. kr.)

Moderselskabet varetager på central basis visse administrative funktioner. For disse ydelser afregner dattervirksomhederne et årligt bidrag. Omfanget heraf har i første 
halvår 2020 udgjort 1,0 mio. kr. (første halvår 2019: 3,3 mio. kr.).

Herudover har der i årets løb ikke været gennemført transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, væsentlige aktionærer eller andre nærtstående parter.

Derudover køber Mentor Norge AS og Substy A/S serviceydelser fra Mentor Danmark ApS. Omfangent heraf har i 2020 udgjort 0,4 mio. kr. (første halvår 2019: 0,4 mio. kr.).

Gyldendals bogklubber blev af Datatilsynet i efteråret 2018 tilfældigt udvalgt til inspektion angående overholdelse af EU´s databeskyttelsesforordning og 
databeskyttelsesloven. Gyldendal har endnu ikke modtaget Datatilsynets konklusion. Gyldendal forventer ikke at konklusionen, vil få væsentlige økonomiske konsekvenser.

De fællesregistrerede virksomheder i Gyldendal-koncernen hæfter solidarisk for moms og A-skat. Moderselskabet er administrationsselskab i sambeskatningen. Selskabet 
hæfter derfor for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat for de sambeskattede selskaber og hæfter ligeledes for selskabsskat. Hæftelsen udgør dog højst et beløb 
svarende til den andel af kapitalen i det pågældende selskab, der ejes direkte eller indirekte af selskabet.

Der er i moderselskabet stillet obligationer til sikkerhed for bankgæld på 59 mio. kr.  (30/6 2019: 70 mio. kr.).

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for et datterselskab maksimeret til 7,0 mio. kr., samt en ubegrænset selvskyldnerkaution for et andet datterselskab.
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