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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for Pankas A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vedbak, den 17.03.2016

Direktion

Poul Hennihg Jensen
gkonomidirektor teknisk direkter

Jorgen Frost Jacob W. Trock Allan/L/ Jergensen
formand nastformand / /
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Pankas A/S

Pitegning pa koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Pankas A/S for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for savel koncernen som sel-
skabet samt pengestromsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og érsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabslo-
ven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskabet og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vzsentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlgger og udferer revisionen for at opnd hej grad af sik-
kerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belob og oplysninger i
koncernregnskabet og drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor. intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstzndighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafheengige revisors erklseringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestromme for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lzeg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Kebenhavn, den 17.03.2016
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal
Hovedtal
Nettooms®tning
Bruttoresultat

EBITDA

Driftsresultat
Resultat af finansielle
poster

Arets resultat

Samlede aktiver
Investeringer i materiel-
le anlaegsaktiver

Egenkapital
Nettorentebarende gaeld

Nogletal
Egenkapitalens forrent-
ning (%)

Soliditetsgrad (%)
EBITDA-margin (%)

Finansiel gearing (%)

Nettorentebarende
gxld/EBITDA

Afkast af investeret kapital

inkl. goodwill (%)

2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
965.769 961.082 996.183 1.073.385 1.174.885
310.205 283.131 271.637 294.289 322.337
87.043 65.640 63.255 53.839 78.638
50.010 29.427 23.682 4,943 36.565

(8.816) (11.815) (17.855) (19.006) (13.699)

29.967 13.503 6.076 (15.015) (55.565)
418.139 395.575 436.242 469.983 487.439
39.167 21.949 (23.483) 47.711 46.059
177.502 157.005 145.420 118.072 130.786

(96.923) (97.833) (146.198) (219.830) (183.976)

17,9 8,9 4,6 (12,1 (34,7
42,5 39,7 33,3 25,1 26,8
9,0 6,8 6,3 5,0 6,7

54,6 62,3 100,5 186,2 140,7

1,1 1,5 2,3 4,1 2,3

17,7 10,6 7,6 2,8 10,0
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Pankas A/S er blandt Danmarks forende virksomheder inden for vedligehold og produktion af asfalterede vej-
materialer, remixing og emulsioner. Selskabet har aktiviteter i Danmark, Tyskland og @steuropa. Datterselska-
bet Pankas Strassenbau fejrede i 2015 sit 25-ars jubilaum i Tyskland.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens omsztning blev i 2015 966 mio.kr. mod 961 mio.kr. i 2014. Heraf var 659 mio.kr. relateret til
omsztning uden for Danmark mod 633 mio.kr. i 2014. Omsztningen i 2015 er negativt pavirket af de kraftigt

faldende bitumenpriser gennem aret.

Arets resultat efter skat blev et overskud pa 29,9 mio.kr. mod et overskud pa 13,5 mio.kr. i 2014. Forventnin-
gerne til 2015 blev indfriet, og selskabets ledelse betegner resultatet som tilfredsstillende og et af de bedste

gennem en laengere arrekke.

Danmark

De danske aktiviteter blev i 2015 praget af en sen opstart, mens 2. halvar blev begunstiget af et mildt efterér.
Selskabets forventninger til de danske aktiviteter inden for varmblandet asfalt blev indfriet, aktiviteterne inden
for remix blev intensiveret og resultatet blev tilfredsstillende. Forventningerne inden for emulsioner og binde-
midler blev igen indfriet af Sjellands Emulsionsfabrik. Aktiviteterne inden for overfladebehandling i DOB
levede ikke helt op til forventningerne.

Tyskland
I Pankas Strassenbau blev forventningerne til arets resultat under et indfriet. Selskabet er fortsat Tysklands

storste producent og leverander af emulsioner.

I Rask-gruppen, som omfatter asfaltudleegningsselskaberne, blev aktiviteterne i Brandenburg/Berlin samt
Mecklenburg bedre end forventet og dermed tilfredsstillende. Rask Brandenburg udferte blandt andet i samar-

bejde med Deutag en storre motorvejsentreprise syd for Berlin.

I forbindelse med myndighedsbestemte krav om oplesning af arbejdsfaellesskaber i Tyskland har Pankas over-
taget de resterende 30% andele i AWO fra Wegener og besidder herefter 100% af selskabet. AWO opnaede i
2015 et tilfredsstillende resultat.

I emulsions- og overfladebehandlingsselskaberne MOT og AS blev indtjeningen i MOT igen meget tilfredsstil-
lende, mens indtjeningen i AS skuffede. I samarbejde med Kemna Bau (Tysklands 3. sterste asfaltproducent)
er, med virkning fra 1. januar 2016, etableret et felles salgsselskab til varetagelse af salget af emulsioner pa det
tyske marked.
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Ledelsesberetning

Osteuropa

Pankas A/S’ gsteuropaiske datterselskaber opndede i 2015 et af de bedste resultater i de seneste ar. Med en
steerk opstart i Ungarn blev forventningerne indfriet og resultatet tilfredsstillende, og selskabets datterselskab i
Rumanien opnéede efter en svar opstart et positivt og tilfredsstillende resultat. Datterselskaberne Frekomos
Tjekkiet og Frekomos Slovakiet startede begge sesonen med en stor ordrebeholdning. Dette var medvirkende
til, at begge selskaber fik en meget tilfredsstillende indtjening. Emulsja i Polen indfriede igen forventningerne
med en god produktion og et tilsvarende resultat.

Det af Pankas A/S direkte ejede datterselskab Inreco A/S er pr. 1. januar 2015 fusioneret med Pankas A/S ved
en skattefri fusion. De gsteuropaiske datterselskaber ejes herefter direkte af Pankas A/S. Regnskabsmassigt er
fusionen sket ved anvendelse af sammenlaegningsmetoden. Sammenligningstallene for 2014 er tilrettet i over-

ensstemmelse hermed.

Usikkerhed vedrerende indregning og maling
Miling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmassige skon, der foretages af ledelsen. Skeon-
nene foretages i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af forudsatninger og erfaringer, som

ledelsen anser for realistiske og forsvarlige.

De omréder, som indebarer antagelser og sken, der vurderes som de vasentligste for &rs- og koncernregnska-
bet, omfatter goodwill, udskudt skat, igangvarende arbejder for fremmed regning og andre hensatte forpligtel-
ser.

Der vurderes herudover ingen sarlige usikkerheder ved indregning og méling.

Uszedvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling

Der er ingen uszdvanlige forhold, der har pavirket indregning og méling.

Forventet udvikling

12016 forventes samlet set en omsatning og en indtjening pa niveau med 2015.

I Danmark forventes et resultat pa niveau med 2015 for alle aktiviteter.

Selskabets tyske aktiviteter inden for varmblandet asfalt forventes samlet set at opné et resultat p4 niveau med
2015, og samarbejdet med Kamna Bau kombineret med kapacitetstilpasninger forventes at bidrage til et accep-

tabelt resultat.

Der forventes en fortsat positiv udvikling i infrastrukturprogrammerne for flere af de esteuropziske lande,

hvorfor der ogsé i 2016 forventes en tilfredsstillende indtjening for de esteuropaiske aktiviteter.
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Ledelsesberetning

Seerlige risici

Ud over branchespecifikke risici er koncernen eksponeret over for falgende risici:

Valutarisici

Som folge af at hovedparten af koncernens esteuropziske aktiviteter foregar i ikke-eurorelaterede valutaer, er
koncernen pavirket af @ndringer i valutakurser. De enkelte selskaber arbejder imidlertid hovedsageligt pa de-
res egne nationale markeder, hvorfor risiciene hovedsageligt kan henfores til finansielle transaktioner inden for

koncernen. Selskabet har valgt til dato ikke at foretage sarlig afdakning af disse risici.

Kursreguleringer af investeringer i datterselskaber, der er selvsteendige enheder, indregnes direkte pé egenkapi-
talen. Kursrisici, der relaterer sig hertil, afdeekkes som hovedregel ikke, da det er selskabets opfattelse, at en
lebende kurssikring af sddanne langsigtede investeringer ikke vil veere hensigtsmassig ud fra en samlet risiko-

og omkostningsmaessig betragtning,.

Renterisici
Koncernens aktiviteter fordrer en relativ stor sasonbetonet pengebinding i driftskapital og materielle anlaegs-
aktiver. Koncernens lgbende rentebarende nettogeld relaterer sig hovedsageligt hertil. En &ndring i renteni-

veauet kan derfor ikke undga at pévirke indtjeningen.

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig primert til debitorer i udenlandske datterselskaber, idet de danske selska-
bers kundestruktur med overvejende offentlige kunder ikke medferer kreditrisici af betydning. I de udenland-
ske datterselskaber spges kreditrisiciene begrenset gennem forsikring og en neje og kontinuerlig vurdering af

de enkelte kundeengagementer.

Videnressourcer

Pankas har videnressourcer, der er vigtige for koncernens ambitioner og planer for fremtiden. Pankas vil vaere
pa forkant med den teknologiske udvikling og er praget af et dynamisk videnmilje, og forretningsprocesserne
er af hgj kvalitet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Pankas’ Teknologicenter har i 2015 i samarbejde med produktionsenheder forbedret og udviklet en rakke pro-
dukter og teknologier, ligesom der lobende har varet udveksling af viden mellem kollegaer, kunder og leve-
randerer, dels med henblik pa optimering af produkter og processer, dels for at identificere fremtidige produkt-

og forretningsmuligheder, som der skal arbejdes videre med de kommende é&r.
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Ledelsesberetning
Koncernforhold

Pankas A/S

9 L
Dansk Overﬂade:r>0 % Pankas 100% Intreco 100%
Emulsja Sp. z.o.0

behandling I/S Strassenbau GmbH Polen

100% 100%

Rask 100%

Mecklenburg GmbH

50% Rask
Brandenburg GmbH

Sjeellands Baltom

Emulsionsfabrik 1/S

100%
MOT Robel GmbH

100%
AS GmbH

Sp. z 0. 0. Polen

0,
Baltom 5a%y

Ukraine LLC

100% 88%

ATN Rostock GmbH Frekomos 0%

Inreco Ungarn KFT
s.ro. Tjekkiet

100% SA 98%
AWO GmbH Frekomos Inreco Remix
s.1.0. Slovakiet Rumanien

STUN GmbH

*Inaktive selskaber er udeladt af koncernoversigten. En komplet liste over selskaber i koncernen fremgar af note 20.

Redegorelse for samfundsansvar
Dette afsnit udger den lovpligtige redegerelse for samfundsansvar, jf. arsregnskabsloven § 99a og §99b.

Politikker for samfundsansvar

Det er virksomhedens overordnede politik over for kunder, medarbejdere, relevante myndigheder samt det
omgivende samfund at fremstd som en pélidelig, serigs og ansvarsbevidst entreprener, leverander og asfalt-
producent. Dette skal opnas ved at leve op til kravene i ISO 9001, ISO 14001 samt kravene i OHSAS 18001
og Arbejdstilsynets bekendtgerelse 87.

Specifikt pa miljgomradet vil virksomheden:

e Til enhver tid overholde geldende lovgivning og myndighedskrav

o Forpligte sig til forebyggelse af forurening samt lobende forbedringer og til stadighed at udarbejde hand-
lingsplaner og konkrete mal for nedbringelse af virksomhedens miljepavirkninger inden for energi, forbrug

af oplesningsmidler, stoj og stov

e Kommunikere politikker og mél ud i organisationen samt lobende informere om &ndringer og opndede
resultater
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Ledelsesberetning

Der arbejdes labende pé at leve op til ovennavnte politikker og tilherende mélsatninger. For aktiviteterne i

Danmark har dette arbejde i 2015 bl.a. omfattet folgende indsats og tilherende resultater:

e Ekstern audit af miljeforhold medferte ingen afvigelser og resulterede i en fortsat certificering i henhold til
ISO 14001 omhandlende virksomhedens miljgledelsessystem

e En lobende vurdering af miljepavirkninger fra alle produktionsenheder og ved planlagningen af alle storre
entrepriser

e Der eri2015 ikke registreret miljouheld, og miljemyndighederne har kun givet et miljepdbud i form af
krav om ekstra proveudtagning af spildevand fra vaskeplads

o Fortsat fokus pa substitution af jomfruelige fossile révarer med genbrugsprodukter. I 2015 er der bl.a. inve-
steret i ny varmetromle pé asfaltveerket i Funder, saledes at mangden af genbrugsasfalt i nyudlagte asfaltbe-
leegninger kan oges fra ca. 25 til 50%. Ligeledes er der i 2015 udfert flere remix-entrepriser end tidligere ar,
ligeledes medferende en vasentlig besparelse af jomfruelige révarer

e Omfattende analyse af virksomhedens energiprastation med kortleegning af energiforbrug (el, naturgas,
diesel etc.) per ton produceret asfalt og per udlagt m? asfalt. P4 basis af denne kortlaegning er virksomheden
i 2015 blevet certificeret i henhold til tilleegskrav 4.4.3 i ISO 50001 omhandlende virksomhedens energile-
delse. Certificeringen medforer, at virksomheden lever op til bekendtgerelse 1212 om obligatorisk ener-
gisyn i store virksomheder

e Kortleegningen af energiprastationen har endvidere dannet basis for udarbejdelse af mal pd energiomrédet i
2016. Disse omfatter bl.a. yderligere kortleegning af energiforbrug i forbindelse med anvendelse af gen-
brugsasfalt og ved remix-entrepriser.

Samfunds- og medarbejderforhold
Pankas A/S arbejder struktureret med at sikre, at virksomheden agerer ansvarsbevidst og med omtanke for

samfundet. Dette gores gennem en politik for samfundsansvar, der blandt andet tilstraeber:

e Lobende forbedringer af sundhed og trivsel blandt medarbejderne, inklusiv forebyggelse af skader og ar-
bejdsrelateret sygdom

e Forebyggelse af forurening samt lgbende reduktion af virksomhedens miljepévirkninger inden for energi,
forbrug af oplesningsmidler, stgj og stov

e Et godt og tillidsfuldt forhold til naboer, lokalsamfundet, offentlige myndigheder, leveranderer, kunder og
andre samarbejdspartnere

e Et offentligt image som en kvalitetsbevidst virksomhed med gode og rummelige arbejdspladser, og som er
bevidst om sit ansvar i forhold til samfund og natur.
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Ledelsesberetning

Der arbejdes Iabende pa at leve op til ovennzvnte politik og tilherende malsetninger. For aktiviteterne i Dan-

mark har dette arbejde i 2015 bl.a. omfattet folgende tiltag og tilherende resultater:

e Ensamlet ulykkesfrekvens pa 27, hvilket er hgjere end gennemsnittet for branchen og en samlet ulykkes-
fravaersfrekvens pa 0,8, hvilket er lavere end gennemsnittet

e Et gennemsnitligt sygefraveer blandt samtlige medarbejdere i 2015 pa 1,8%
o Oprettelse af HR-funktion for yderligere at styrke personaleudvikling og forbedre medarbejdertrivsel

e Fortsat afholdelse af kurser inden for sikkerhed og sundhed, herunder afholdelse af stresshindteringskur-
ser. 1 2015 har ca. 20% af medarbejderne varet pa et eller flere af disse kurser

e Fokus i arbejdsmiljoorganisationen pa nerved-ulykker, og hvorledes medarbejderne kan medvirke til at
reducere antallet af faktiske ulykker pa arbejdspladsen. Alle narved-ulykker er kommunikeret til medar-
bejderne og behandlet i arbejdsmiljoorganisationen

o Ledelsessystemerne pa arbejdsmiljoomrédet blev i 2015 auditeret i henhold til OSHAS 18001 samt Ar-
bejdstilsynets bekendtgorelse nr. 87/2005 uden vasentlige anmearkninger fra ekstern auditor

o Ingen ovrige storre problemer i forhold til virksomhedens naboer, leveranderer, kunder og andre samar-
bejdspartere. Den arlige kundetilfredshedsmaling viser endvidere, at Pankas A/S opfattes som en meget
trovaerdig og serigs samarbejdspartner.

Menneskerettigheder

Som ansvarsbevidst virksomhed samarbejder selskabet ikke med leveranderer, der afskarer sine medarbejdere
fra mulighed for fagforeninger og benytter bernearbejde, ligesom der gives lige ret for mend og kvinder. Sel-
skabet er i gang med at udarbejde formaliserede politikker pd omradet. Arbejdet med dette var forventet feer-
digt i 2015, men af ressourcemassige arsager er implementeringen udskudt til 2016. Overordnet set vil det
medfore, at virksomheden bestreber sig pa, at virksomheden selv, samt under-entreprenarer og leveranderer,
udviser samfundsansvar, som formuleret i de konventioner, der ligger til grund for FN’s global compact-

principper vedrerende menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljoforhold samt antikorruption.

Kenssammenszetning
Aktieselskabet Ny Kalkbraenderis bestyrelse har vedtaget nedenstaende politikker og malsatninger for kvinder
i lederpositioner gzldende for Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi og Pankas A/S. Bestyrelsen drofter og opdate-

rer &rligt politikkerne og mélsatningerne.

Bestyrelsen

Selskabets bestyrelse bestér pr. 31.12. af 6 personer, hvoraf 1 person er kvinde.
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Ledelsesberetning

Ved udvalgelse af nye kandidater til selskabets bestyrelse leegges der vegt pa fagspecifikke kompetencer,
international erfaring samt diversitet. Vedrerende det underreprasenterede kon er det selskabets malsatning at
udpege kvinder som bestyrelsesmedlemmer i selskabet inden for en kommende firedrs-periode (2016-2019).
Mialtallet for andelen af kvinder pa bestyrelsesniveau ved udgangen af 2019 andrager minimum 20%, svarende

til 1 person.

@vrige ledelsesniveauer
Selskabet ansatter medarbejdere pa baggrund af kompetencer og personlighed og tilbyder samme muligheder

til alle medarbejdere uanset ken, nationalitet, religion og politisk overbevisning. Det er mélsztningen at oge
andelen af kvinder i ledelsen ved at oge repraesentationen af kvalificerede kvindelige kandidater til kommende
lederstillinger i selskabet. Dette sikres ved efterlevelse af politikken pa dette omréde, bl.a. gennem instruktion
af de ansvarlige for anszttelse af nye ledere i koncernen og har bl.a. medfert, at der i 2015 er ansat en kvinde-

lig ansvarlig for HR.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).
Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Moderselskabet, Pankas A/S, er pr. 1 januar 2015 fusioneret med datterselskabet Inreco A/S. Fusionen er sket

efter ssmmenlagningsmetoden, hvorefter ssmmenligningstal er tilpasset dette.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-

telsens veerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgorelsen indregnes indtegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-

lob, der vedrerer regnskabséret.

For at give et mere retvisende billede af moderselskabets aktiviteter, omfatter resultatopgerelsen og balancens

enkelte poster — foruden Pankas A/S — ogsa selskabets andele i de to interessentskaber:
- Sjeellands Emulsionsfabrik 1/S
- Dansk Overfladebehandling 1/S

Som folge af bestemmelserne i arsregnskabsloven §5 er der ikke aflagt selvstendige &rsrapporter for interes-

sentskaberne.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres
af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere

end 50% af stemmerettighederne eller pa anden méde kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.
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Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne
og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. kon-

cernoversigten side 9.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved kon-
solideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemveerender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der

anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmassige andel af resultatet og nettoaktiverne prasenteres som sarskilte poster i henholdsvis resultatop-

gorelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomhedernes netto-
aktiver pd overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvardi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatop-
gorelse frem til henholdsvis afstaelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved fusion af koncernforbundne virksomheder anvendes sammenlagningsmetoden, hvorefter den fortsettende
virksomhed indregner aktiver og forpligtelser fra den opherende virksomhed. De fusionerede virksomheder
betragtes efterfolgende som én, hvorefter sammenligningstal tilpasses, som om virksomhederne har veret én

gennem hele perioden.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identifi-
cerbare aktiver og forpligtelser méles til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Der henszttes til dekning af
omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse

med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelob
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaldende virksomheder, indregnes i
balancen som en s&rskilt periodeafgreensningspost og indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at den ugun-

stige udvikling realiseres.
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Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhendelse eller afvikling af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige verdi af nettoaktiverne pa henholdsvis af-
handelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pd balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetzre aktiver, der er kebt i fremmed

valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstendige enheder, omregnes
resultatopgorelserne til gennemsnitlige valutakurser for ménederne, som ikke afviger vaesentligt fra transakti-
onsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som tilheren-
de den selvsteendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer, opstéet ved om-
regning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved édrets begyndelse til balancedagens valutakurser
samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes

direkte pa egenkapitalen.

Kursreguleringer af mellemvarender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del

af den samlede investering i den pagaldende dattervirksomhed, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning

Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted. Net-
toomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsveerdi-

en af det fastsatte vederlag.

Igangvarende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsztningen, i takt med at produktionen udferes,
séledes at nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabséret udferte arbejde (produktionsmeto-
den).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter omfatter indtaegter af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.
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Omkostninger til ravarer og hjalpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjzlpematerialer omfatter regnskabsérets forbrug af ravarer og hjelpematerialer
efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgdr eventuelt

svind og s&dvanlige nedskrivninger af de pageldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab

pa debitorer mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager sével som omkostninger til social sikring, pensioner o.1. for virk-

somhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlagsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivnin-
ger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvardier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemferte ned-

skrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anleegsaktiver.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtagter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vardipapirer og kapitalandele, renteind-
tegter, herunder renteindtegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedro-
rende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indteegter samt godtge-

relser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geld til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrerende veerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-

ring af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og &ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfores til arets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer
direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatforte skat, der knytter sig til rets ekstraordin@re resultat,

henfores dertil, mens den resterende del henfares til arets ordinre resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.
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Selskabet er sambeskattet med alle danske koncernvirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refu-

sion vedrarende skattemassige underskud).

Balance
Goodwill
Goodwill afskrives linert over den vurderede brugstid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomréader. Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 10 &r, men kan i visse til-
feelde udgere op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet
indtjeningsprofil, hvis den leengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pagzldende

ressourcer.
Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige vardi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle

anlaegsaktiver.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af koncessioner males til kostpris med fradrag af akkumulerede

afskrivninger. Koncessioner afskrives over koncessionsaftalens lobetid.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-

sige verdi.

Fortjeneste og tab ved afhzndelse af immaterielle rettigheder mv. opgeres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab

indregnes i resultatopgerelsen som korrektion til af- og nedskrivninger.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anleg, driftsmateriel og inventar males til

kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pé grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lon-
ninger. For finansielt leasede aktiver udger kostprisen den laveste veerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutids-

verdien af de fremtidige leasingydelser.
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Renteomkostninger pa 1an til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen,

hvis de vedrerer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages

linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Administrationsbygninger 50 &r
Driftsbygninger og installationer 10-25 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 5-15 ér
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-12 ar
It, hardware og software 3-5ar

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige

veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhendelse af materielle anlagsaktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmessige vardi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-

nes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre verdis me-
tode (equity-metoden). Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmassige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmassige indre vardi med tilleg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ

goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

I resultatopgerelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af urealise-
rede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller tillaeg af afskrivning pa henholdsvis goodwill og

negativ goodwill.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vaerdi méles til 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre verdi, hvis det
vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmassige negative indre veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at dekke den pageldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores i forbindelse med resultatdisponeringen

til reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode under egenkapitalen.
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Ved keb af kapitalandele i tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen ovenfor

under koncernregnskab.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vardis metode (equity-metoden).
Dette indebarer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessi-

ge indre veerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vardi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vardi, hvis det vurderes uerholde-
ligt. Hvis den regnskabsmassige, negative indre vardi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
beleb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pégeldende

associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes i forbindelse med resultatdisponerin-

gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der s@dvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Udskudt skat
Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemassige vardier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte

anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skattefor-

pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvor denne er

lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hj@lpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af hjemtagel-
sesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til réva-

rer, hjzlpematerialer og direkte lon samt indirekte produktionsomkostninger.
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Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lon, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivninger pd de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt om-

kostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af ferdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) males til salgsveerdien af det pa balanceda-
gen udferte arbejde.

Salgsvaerdien males pa baggrund af ferdiggerelsesgraden og de samlede forventede indtegter pd det enkelte
igangvarende arbejde. Ferdiggorelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske ressource-
forbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte projekter, hvor ressourceforbruget ikke kan
anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet forholdet mellem afsluttede delaktiviteter og de samlede delak-
tiviteter for det enkelte projekt.

Hvis salgsvardien af et igangvaerende arbejde ikke kan opgeres palideligt, méles salgsvaerdien til de medgdede

omkostninger eller til nettorealisationsverdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvarende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller geldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettoverdien, opgjort som salgsvardien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv

eller negativ.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtsegter pd et igangvarende arbejde
for fremmed regning, henszattes til deekning af det samlede tab, der paregnes pa det pdgeldende arbejde.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger ind-

regnes i resultatopgerelsen, nar de atholdes.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfolgende

regnskabséar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.
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Udbytte
Udbytte indregnes som en geldsforpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foresla-
ede udbytte for regnskabsaret vises som en sa&rskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne

ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, reetablering af produkti-
onsarealer, returvarer, tab pa igangvarende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte om-

struktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste sken over de omkostninger, der er nedvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ér fra
balancedagen males til tilbagediskonteret verdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Der ydes garanti pa udforte entrepriser i op til 5 &r, og i serlige tilfelde forlenges afhjelpningsperioden med
op til 3 ar. Der foretages ikke generel hensattelse til denne garantiforpligtelse, men der foretages — pé bag-
grund af en individuel gennemgang — henszattelse til garanti, hvor afhjzlpningsarbejder vurderes sandsynlige

eller er anmeldte.

Nar det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtegter pd et igangverende
arbejde for fremmed regning, hensettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pdgeldende ar-
bejde.

G=ld til realkreditinstitutter

Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld méles pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende méles priori-
tetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lénoptagelsen og den no-
minelle verdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel om-

kostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrorende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geldsforpligtelser og mé-
les pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsverdien af de fremtidige leasingydelser. Efter forste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsverdien og den no-
minelle vardi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes labetid som en finansiel

omkostning.

Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indregnes linezrt i resultatopgerelsen over leasingperi-

oden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtagter til resultatforing i efter-

folgende regnskabsér. Periodeafgransningsposter méles til kostpris.

Pengestromsopgerelsen

Pengestromsopgerelsen for koncernen prasenteres efter den indirekte metode og viser pengestromme vedro-
rende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning. Der er
ikke udarbejdet swrskilt pengestromsopgerelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i pengestromsopge-

relsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestromme vedrorende investe-
ringsaktiviteter. I pengestremsopgerelsen indregnes pengestromme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestromme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter prasenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-

tatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlegsaktiver samt kob, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle

og materielle anlegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.
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Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i storrelse eller sammensztning af virk-
somhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgéelse af finansielle leasingafta-
ler, afdrag pa rentebaerende gald, kob af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag af
kortfristet bankgeeld, der indgar i koncernens likviditetsstyring.

Hoved- og negletal
Hoved- og nogletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal 2015”.

Nagletal

Egenkapitalens forrentning
(%0)

Soliditetsgrad (%)

EBITDA-margin (%)

Nettorentebzrende gaeld/
EBITDA

Finansiel gearing (%)

Afkast af investeret

kapital inklusive goodwill (%)

Beregningsformel

Arets resultat ekskl. minoriteter x 100

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Samlede aktiver

Driftsresultat eksklusive

afskrivninger (EBITDA) x 100

Nettoomsztning

Nettorentebarende geld
EBITDA

Nettorentebzrende geeld x 100
Egenkapital

Driftsresultat eksklusive

afskrivninger pa goodwill (EBITA) x 100

Gennemsnitlig investeret kapital
inklusive goodwill

Nagletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den
kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.

Virksomhedens driftsmassige
rentabilitet.

Forholdet mellem virksom-
hedens gzld og driftsmaessige

resultat.
Virksomhedens finansielle

gearing.

Det afkast, som virksomheden
genererer af investorernes

midler.

EBITDA (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt
arets afskrivninger pa goodwill og materielle anlagsaktiver. Arets nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige veerdi
af materielle og immaterielle anlegsaktiver samt akkumulerede afskrivninger p& immaterielle anlegsaktiver
inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede, driftsmeassige forpligtelser. Ak-
kumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.
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Koncernens resultatopgorelse for 2015
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsatning 1 965.769 961.082
Andre driftsindtaegter 2.058 2.538
Omkostninger til révarer og hjelpematerialer (550.713) (575.820)
Andre eksterne omkostninger 4 (106.909) (104.669)
Bruttoresultat 310.205 283.131
Personaleomkostninger (227.235) (220.446)
Af- og nedskrivninger 3 (32.960) (33.258)
Driftsresultat 50.010 29.427
Andre finansielle indtegter 5 1.008 3.574
Andre finansielle omkostninger (9.824) (15.389)
Resultat af ordinzere aktiviteter for skat 41.194 17.612
Skat af ordinaert resultat 7 (7.153) (3.307)
Koncernens resultat 34.041 14.305
Minoritetsinteressers andel af resultatet (4.074) (802)
Arets resultat 29.967 13.503
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 29.967 13.503
29.967 13.503
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

Erhvervede koncessioner
Goodwill

Immaterielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anlegsaktiver under udferelse
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Udskudt skat

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Révarer og hjalpematerialer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvarende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
0 0

8.651 9.214

8 8.651 9,214
39.133 37.508

84.195 71.432

38.414 41.094

393 3.520

9 162.135 153.554
840 0

7.406 7.371

11 5.348 5.569
10 13.594 12.940
184.380 175.708

21.468 22.210

21.468 22.210

109.018 102.476

12 50.459 47.372
3.414 1.803

10.170 9.320

275 5

5.662 3.324

178.998 164.300

33.293 33.357

233.759 219.867

418.139 395.575
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 65.000 65.000
Overfort overskud eller underskud 112.502 92.005
Egenkapital 177.502 157.005
Minoritetsinteresser 13 8.455 4.554
Udskudt skat 11 2.707 1.820
Andre hensatte forpligtelser 14 8.017 8.630
Hensatte forpligtelser 10.724 10.450
Geld til realkreditinstitutter 9.679 10.711
Bankgeeld 2.814 261
Finansielle leasingforpligtelser 25.889 15.592
Anden geeld 16.857 13.893
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 55.239 40.457
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 15 20.332 20.448
Bankgaeld 37.806 55.147
Igangverende arbejder for fremmed regning 441 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 43.036 47.588
Skyldig selskabsskat 4.067 372
Anden gald 59.934 57.369
Periodeafgransningsposter 603 2.185
Kortfristede gaeldsforpligtelser 166.219 183.109
Geeldsforpligtelser 221.458 223.566
Passiver 418.139 395.575
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 17
Eventualaktiver 18
Eventualforpligtelser 19

Koncernforhold 20
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2015

Overfort

overskud

Virksom- eller under-
hedskapital skud I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 65.000 92.005 157.005

Udbetalt ordinert udbytte 0 (10.000) (10.000)

Valutakursreguleringer 0 530 530
Arets resultat , 0 29.967 29.967
Egenkapital ultimo 65.000 112.502 177.502
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Koncernens pengestremsopgerelse for 2015

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 50.010 29.427
Af- og nedskrivninger 32.960 33.258
Andre hensatte forpligtelser (613) (2.146)
Andringer i arbejdskapital 16 (15.089) 29.150
Pengestromme vedrerende primaer drift 67.268 89.689
Modtagne finansielle indtaegter 1.008 3.574
Betalte finansielle omkostninger (9.824) (15.389)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (2.619) 2.618
Pengestromme vedrerende drift 55.833 80.492
Kob mv. af immaterielle anleegsaktiver (983) (4.848)
Kgb mv. af materielle anlegsaktiver (51.495) (28.499)
Salg af materielle anlaegsaktiver 12.329 6.550
Kb af finansielle anlagsaktiver (3.801) (4.534)
Salg af finansielle anlaegsaktiver 2.961 1.938
Pengestromme vedrerende investeringer (40.989) (29.393)
Optagelse af 1an 42.399 17.503
Afdrag pa lan mv. (27.948) (25.141)
Udbetalt udbytte (10.229) 397)
Andre pengestromme vedrerende finansiering (1.789) 6.685
Pengestromme vedrerende finansiering 2.433 (1.350)
AEndring i likvider 17.277 49.749
Likvider primo (21.790) (71.539)
Likvider ultimo (4.513) (21.790)
Likvider ultimo sammensztter sig af:
Likvide beholdninger 33.293 33.357
Kortfristet geeld til banker (37.806) (55.147)

Likvider ultimo

(4.513) (21.790)
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Koncernens noter

2015 2014
t.kr. t.kr.

1. Nettoomszetning
Danmark 306.632 328.243
Vesteuropa 492.738 483.037
Jsteuropa 166.399 149.802
965.769 961.082

Koncernen har valgt ikke at vise nettoomsztningen fordelt pa forretningssegmenter, da det betragtes fra kon-
kurrencemaessige hensyn at kunne volde betydelig skade at opdele denne iht. arsregnskabslovens § 96.

2015 2014
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lenninger 186.668 181.354
Pensioner 12.898 13.233
Andre omkostninger til social sikring 27.669 25.859
227.235 220.446
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 573 575
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2015 2014
t.kr. t.kr.
Direktion 7.125 6.694
Bestyrelse 108 242
7.233 6.936
2015 2014
t.kr. t.kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p4 immaterielle anlagsaktiver 1.679 1.476
Afskrivninger pa materielle anlegsaktiver 35.355 34.739
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver (4.074) (2.957)

32.960 33.258
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2015 2014
t.kr. t.kr.
4. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 699 703
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 5 8
Skatteradgivning 154 119
Andre ydelser 272 753
1.130 1.583
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor indgar i regnskabsposten ”Andre eksterne omkostninger”.
2015 2014
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtegter fra tilknyttede virksomheder 101 0
Renteindtaegter i ovrigt 585 824
Valutakursreguleringer 322 2.750
1.008 3.574
2015 2014
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 0 36
Renteomkostninger i evrigt 9.285 13.397
Valutakursreguleringer 539 1.956
9.824 15.389
2015 2014
t.kr. t.kr.
7. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat 6.033 2.028
Zndring af udskudt skat 1.118 1.351
Regulering vedrerende tidligere ar 2 (72)
7.153 3.307
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8. Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris primo
Valutakursreguleringer
Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer

Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmzessig veerdi ultimo

Erhverve-
de konces-
sioner Goodwill
t.kr. t.kr.
685 32.930
2 191
0 983
(687) 0
0 34.104
(685) (23.715)
) (59)
0 (1.679)
687 0
0 (25.453)
0 8.651
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Andre an- Materielle
Produkti- leeg, drifts- anlaegsakti-
Grunde og onsanlag og materiel og ver under
bygninger maskiner inventar udfoerelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Materielle anlaegsakti-
ver
Kostpris primo 77.147 328.774 153.187 3.520
Valutakursreguleringer 187 1.939 383 0
Overforsler 2.327 (186) (648) (3.520)
Tilgange 841 39.890 10.263 393
Afgange (62) (25.998) (10.760) 0
Kostpris ultimo 80.440 344.419 152.425 393
Af- og nedskrivninger primo (39.637) (257.342) (112.095) 0
Valutakursreguleringer 7 (1.472) (268) 0
Overforsler 488 186 1.355 0
Arets afskrivninger (2.143) (20.373) (12.839) 0
Tilbageforsel ved afgange 62 18.777 9.836 0
Af- og nedskrivninger ultimo (41.307) (260.224) (114.011) 0
Regnskabsmzessig vaerdi ulti-
mo 39.133 84.195 38.414 393
Ikke ejede aktiver 0 46.353 16.873 0
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Kapitalandele
i associerede  Andre tilgode-
virksomheder havender Udskudt skat
t.kr. t.kr. t.kr.
10. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 0 7.371 5.035
Valutakursreguleringer 0 32 17
Tilgange 840 2.961 296
Afgange 0 (2.958) 0
Kostpris ultimo 840 7.406 5.348
Regnskabsmzessig vaerdi ultimo 840 7.406 5.348

Dattervirksomheder udeholdt af konsolidering
Baltom s.r.o., Tjekkiet

Datterselskabet er under konkursbehandling, hvorfor det er udeholdt af konsolideringen. Selskabet er indregnet
til 0 kr.

Baltom Ukraine LCC
Selskabet er nedskrevet til en vardi pa 0 kr. og er udeholdt af konsolideringen, da oplysninger ikke kan ind-

hentes uden uforholdsmassigt store omkostninger.

2015 2014
t.kr. t.kr.
11. Udskudt skat
Immaterielle anleegsaktiver 251 (38)
Materielle anlaeegsaktiver (8.269) (5.592)
Tilgodehavender (3.281) (1.923)
Hensatte forpligtelser 938 907
Geldsforpligtelser 6.103 3.637
Fremforbare skattemzssige underskud 6.899 6.758
2.641 3.749
Indregnes séledes i balancen:
Udskudte skatteaktiver 5.348 5.569
Udskudte skatteforpligtelser (2.707) (1.820)

2.641 3.749
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2015 2014
t.kr. t.kr.
12. Igangvzerende arbejder for fremmed regning
Igangvarende arbejder for fremmed regning 321.487 297.566
Foretagne acontofaktureringer (271.028) (250.194)
50.459 47.372
13. Minoritetsinteresser
2015 2014
t.kr. t.kr.
Minoritetsinteresser 01.01. 4.554 6.647
Afgang 0 (2.320)
Andel af érets resultat 4.074 802
Andel af udloddet udbytte (229) (397)
Valutakursreguleringer mv. 56 (178)
Minoritetsinteresser 31.12. 8.455 4.554

14. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser deekker over reklamationsforpligtelser, der vedrerer allerede udferte entreprisear-

bejder, som er almindeligt forekommende i branchen. Reklamationer forventes udbedret i lobet af 1-2 ér.

Andre hensatte forpligtelser deekker endvidere over retableringsomkostninger i forbindelse med en evt. ophe-
rende aktivitet eller fraflytning af lokation.

Forfald Forfald Forfald
inden for 12 inden for 12 efter 12
maneder maneder maneder Restgzeld
2015 2014 2015 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
15. Langfristede gaelds-
forpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 975 801 9.679 6.741
Bankgeld 757 248 2.814 0
Finansielle leasingforpligtelser 10.628 7.391 25.889 628
Anden geeld 7.972 12.008 16.857 593

20.332 20.448 55.239 7.962
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2015 2014
t.kr. t.kr.
16. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 741 234
Andring i tilgodehavender (13.985) 46.955
ZAndring i leverandergaeld mv. (1.845) (18.039)
(15.089) 29.150
2015 2014
t.kr. t.kr.
17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udleb 33.811 16.376

18. Eventualaktiver

Koncernen har tilgodehavender pa 11,7 mio.kr. i forbindelse med datterselskabet Baltom s.r.o., Tjekkiet, der er
under konkursbehandling, og der forventes tidligst i & 2016-2018 en dividende i niveauet 5-7%. Som folge af
usikkerhed omkring savel belebets storrelse samt eventuelle udbetalingstidspunkt, er der ikke indregnet et
dividendetilgodehavende i regnskabet.

Koncernen har fremforselsberettigede skattemassige underskud pa 5,1 mio.kr., der ikke er indregnet som skat-
teaktiv i koncernregnskabet, idet det vurderes som usikkert, om disse kan anvendes i skattepligtige overskud

inden for en kortere periode.

2015 2014
t.kr. t.kr.

19. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 265.256 297.687
Eventualforpligtelser 265.256 297.687
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19. Eventualforpligtelser (fortsat)

Kautions- og garantiforpligtelser
Solidarisk haftelse for forpligtelser i interessentskaber - 50% heraf er
indregnet direkte i koncernregnskabet. Den samlede geldsforpligtelse udger

Solidarisk heftelse for forpligtelser i arbejdsfellesskaber
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger (2.076) t.kr.)

Der pahviler de for branchen normalt forekommende garantiforpligtelser
for udfert arbejde.

Til dekning af retableringsforpligtelser er der stillet garanti gennem forsikrings-

selskaber og banker samt stillet sikkerhed i debitorer og vaerdipapirer
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 123.700 t.kr.)

Der er afgivet selvskyldnerkaution for udenlandske
Bankmellemvarender, hvor kreditmaksimum udger
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 24.840 t.kr.)

Der er afgivet indestéelseserklering over for pengeinstitut. Maksimum udger
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 0 kr.)

Der er afgivet garanti over for 3. mand. Maksimum udger
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 8.283 t.kr.)

2015 2014
t.kr. t.kr.
2.940 4.627
8.000 8.000
160.759 161.485
85.274 114.177
0 9.398

8.283 0
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19. Eventualforpligtelser (fortsat) 2015 2014
t.kr. t.kr.

Pantsaetninger
Prioritetsgeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til

ejendommene hegrende produktionsanlaeg og maskiner.
Regnskabsmessig vardi af pantsatte ejendomme 20.595 21.267
Virksomhedspant

Til sikkerhed for bankgzld og anden langfristet gald er stillet virksomhedspant

og deponeret ejerpantebreve.

Tinglyst ejerpantebrev 23.000 23.000
Regnskabsmassig vardi af pantsatte ejedomme 10.300 10.311
Regnskabsmessig veerdi af pantsatte produktionsanleg og maskiner 6.064 7.473
Regnskabsmassig veerdi af pantsatte tilgodehavender 27.535 33.021

Der er afgivet virksomhedspant over for bankforbindelse og forsikringsselskab

i form af skadeslgshedsbreve. Pantet er maksimeret til 65.000 65.000
Regnskabsmessig verdi af pantsatte produktionsanleg og maskiner 17.947 20.063
Regnskabsmessig veerdi driftsmidler og inventar 3.307 3.210
Regnskabsmessig veerdi af pantsatte varebeholdninger 9.768 9.845
Regnskabsmassig veerdi af pantsatte tilgodehavender mv. 81.487 80.568

Finansielle leasingforpligtelser
Regnskabsmessig veerdi af produktionsanlag og maskiner 46.353 26.192

Regnskabsmaessig veerdi af andre anlag, driftsmateriel og inventar 16.873 20.250

Den danske del af koncernen indgar i en dansk sambeskatning med Jens W. Trock ApS som administrations-
selskab. Koncernen hafter derfor fra og med 1. juli 2012 subsidizrt for eventuelle forpligtelser til at indeholde
kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Haftelsen udger dog hejst et belab

svarende til den andel af kapitalen i koncernen, der ejes direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab.
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20. Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomhed, der udarbejder koncernregnskab for den sterste koncern:

Jens W. Trock ApS, Lyngborgvej 7, Birkerad, CVR 18 05 11 09.

Navn og hjemsted for modervirksomhed, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:

Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi, Rudersdal, CVR 62 50 80 19.

Alle transaktioner mellem nertstdende parter og Pankas A/S er indgéet pa markedsvilkér.
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20. Koncernforhold (fortsat)

Selskab Land Hjemsted Ejerandel Selskabskapital '000
Sjellands Emulsionsfabrik 1/S Danmark Rudersdal 50,00%

Dansk Overfladebehandling I/S Danmark Brenderup 50,00%

Inreco Hungary KFT Ungarn Budapest 88,00% HUF 165.000
- S.A. Inreco Remix Rumenien  Bukarest 98,00% RON 1.174
Inreco Emulsja Sp. z 0. o. Polen Marcelin 100,00% PLN 2.864
Baltom Sp. z 0. o. Polen Warszawa 100,00% PLN 10.067
Baltom s.r.0. Tjekkiet Liberec 68,49% CZK 15.875
Baltom Ukraine LLC Ukraine Lviv 55,00% UAH 44
Frekomos s.r.o. Tjekkiet Valasske 70,00% CZK 18.000
- Frekomos s.r.0. Slovakiet Bratislava 100,00% EUR 7
Pankas Strassenbau GmbH Tyskland Berlin 100,00% EUR 2.045
- MOT Miiritzer Oberflichentechnik GmbH*  Tyskland Rébel 100,00% EUR 300
- - ATN GmbH* Tyskland Rostock 100,00% EUR 26
- AS Asphaltstrassensanierung GmbH* Tyskland Langwedel 100,00% EUR 1.023
- - Strassengut Beteiligungsgesellschaft GmbH Tyskland Leipzig 50,00% EUR 25
- - Strassengut GmbH & Co. KG Tyskland Leipzig 50,00% EUR 200
- - Kutter AS Verwaltungs GmbH* ** Tyskland Memmingen 50,00% EUR 25
- - Kutter AS GmbH & Co. KG* ** Tyskland Hanau 50,00% EUR 50
- Rask Mecklenburg GmbH* Tyskland SaHow 100,00% EUR 300
- STUN GmbH Strassenunterhaltung* Tyskland Berlin 100,00% EUR 511
- Rask Brandenburg GmbH* Tyskland Eggersdorf 100,00% EUR 610
- AWO Asphaltwerke Oderland GmbH* Tyskland Berlin 100,00% EUR 410

*Dattervirksomhederne gor i regnskabséret brug af bestemmelserne om dispensation fra udarbejdelse, revision
og offentliggerelse af arsregnskab, jeevnfer hhv. § 264(3) HGB og § 264b HGB samt ifelge udenlandske reg-

ler.

**Under likvidation
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2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsatning 1 310.380 332.486
Andre driftsindtegter 1.273 1.534
Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer (157.636) (184.876)
Andre eksterne omkostninger 4 (39.609) (39.181)
Bruttoresultat 114.408 109.963
Personaleomkostninger (97.945) (97.627)
Af- og nedskrivninger 3 (9.072) (8.263)
Driftsresultat 7.391 4.073
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5 26.404 13.850
Andre finansielle indtegter 449 482
Andre finansielle omkostninger 7 (2.847) (4.946)
Resultat af ordinzaere aktiviteter for skat 31.397 13.459
Skat af ordinaert resultat 8 (1.430) 44
Arets resultat 29.967 13.503
Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen 15.000 10.000
Overfort resultat 14.967 3.503
29.967 13.503
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

Grunde og bygninger

Produktionsanlag og maskiner

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver under udferelse

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver

Révarer og hjelpematerialer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
19.327 20.293

24.363 22.066

5.619 6.301

332 576

9 49.641 49.236
119.237 108.913

0 69

10 119.237 108.982
168.878 158.218

9.768 9.845

9.768 9.845

43.040 39.365

11 27.906 31.676
6.471 3.259

1.634 1.907

79.051 76.207

1.145 3.326

89.964 89.378

258.842 247.596
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 12 65.000 65.000
Overfort overskud eller underskud 97.502 82.005
Forslag til udbytte for regnskabséret 15.000 10.000
Egenkapital 177.502 157.005
Udskudt skat 13 1.874 446
Andre hensatte forpligtelser 14 2.651 4.022
Hensatte forpligtelser 4.525 4.468
Geld til realkreditinstitutter 7.907 8.522
Finansielle leasingforpligtelser 12.012 11.789
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 19.919 20.311
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 15 5.466 4.905
Bankgeld 13.082 25.692
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 21.008 15.672
Geeld til tilknyttede virksomheder 182 106
Anden geld 17.158 19.152
Periodeafgraensningsposter 16 0 285
Kortfristede gaeldsforpligtelser 56.896 65.812
Geeldsforpligtelser 76.815 86.123
Passiver 258.842 247.596
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 17
Eventualaktiver 18
Eventualforpligtelser 19
Nertstdende parter med bestemmende indflydelse 20

Ejerforhold 21
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Modervirksomhedens egenkapitalopgerelse for 2015

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- eller under- regnskabs-
hedskapital skud aret L alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 65.000 82.005 10.000 157.005
Udbetalt ordinart udbytte 0 0 (10.000) (10.000)
Valutakursreguleringer 0 530 0 530
Arets resultat 0 14.967 15.000 29.967
Egenkapital ultimo 65.000 97.502 15.000 177.502
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Modervirksomhedens noter

2015 2014
t.kr. t.kr.

1. Nettoomszetning
Danmark 306.632 328.498
Vesteuropa 3.748 3.988
310.380 332.486

Moderselskabet har valgt ikke at vise nettoomsetningen fordelt pa forretningssegmenter, da det betragtes fra
konkurrencemaessige hensyn at kunne volde betydelig skade at opdele denne iht. arsregnskabslovens § 96.

2015 2014
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lenninger 89.928 89.636
Pensioner 7.263 7.211
Andre omkostninger til social sikring 754 780
97.945 97.627
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 149 149
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2015 2014
t.kr. t.kr.
Direktion 7.125 8.532
Bestyrelse 108 242
7.233 8.774
2015 2014
t.kr. t.kr.
3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anleegsaktiver 9.447 8.443
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver (375) (180)

9.072 8.263
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Modervirksomhedens noter

2015 2014
t.kr. t.kr.

4. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 699 703
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 5 8
Skatterddgivning 154 119
Andre ydelser 272 753
1.130 1.583

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor indgér i regnskabsposten ”Andre eksterne omkostninger”.

5. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

2015 2014
t.kr. t.kr.
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 26.772 15.784
Afskrivninger goodwill (368) (368)
Nedskrivning 0 74
@vrige omkostninger afholdt for tilknyttede virksomheder 0 (1.492)
26.404 13.850
2015 2014
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtegter fra tilknyttede virksomheder 314 262
Renteindtagter i ovrigt 55 67
Valutakursreguleringer 80 153
449 482
2015 2014
t.kr. t.kr.

7. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 0 481
Renteomkostninger i gvrigt 2.790 4.464
Valutakursreguleringer 57 1

2.847 4.946
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2015 2014
t.kr. t.kr.
8. Skat af ordinzert resultat
Andring af udskudt skat 1.428 (29)
Regulering vedrerende tidligere ar 2 (15)
1.430 (44)
Andre an- Materielle
Produkti- laeg, drifts- anlaegsakti-
Grunde og onsanlag og materiel og ver under
bygninger maskiner inventar udforelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Materielle anleegsakti-
ver
Kostpris primo 40.586 106.435 33.412 576
Overforsler 68 0 508 (576)
Tilgange 35 8.769 1.399 332
Afgange (53) (3.583) (3.514) 0
Kostpris ultimo 40.636 111.621 31.805 332
Af- og nedskrivninger primo (20.293) (84.369) (27.111) 0
Arets afskrivninger (1.069) (6.122) (2.256) 0
Tilbageforsel ved afgange 53 3.233 3.181 0
Af- og nedskrivninger ultimo (21.309) (87.258) (26.186) 0
Regnskabsmeessig vaerdi ulti-
mo 19.327 24.363 5.619 332
Ikke ejede aktiver 0 14.309 2.313 0
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Tilgodehaven-
Kapitalandele der hos til-
i tilknyttede knyttede virk-
virksomheder somheder
t.kr. t.kr.
10. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 193.067 69
Tilgange 4.534 0
Afgange 0 (69)
Kostpris ultimo 197.601 0
Nedskrivninger primo (84.154) 0
Valutakursreguleringer 615 0
Afskrivninger pa goodwill (368) 0
Andel af arets resultat 26.772 0
Udbytte (16.850) 0
Arets nedskrivninger (211) 0
Andre reguleringer (4.168) 0
Nedskrivninger ultimo (78.364) 0
Regnskabsmzessig vaerdi ultimo 119.237 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Pankas Strassenbau GmbH, 100%
Baltom S.R.O, 68,5%
Inreco Hungary Kft., 88%
Frekomos S.R.O, 70%
Inreco Emulsja Sp. Z.0.0, 100%
Baltom Sp. Z.0.0, 100%
Baltom Ukraine LCC, 55%
Goodwill er indregnet i regnskabsmessig veerdi af kapitalandele i tilknyttede virksomheder med 0 kr.
2015 2014
t.kr. t.kr.
11. Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangvarende arbejder for fremmed regning 221.987 203.501
Foretagne acontofaktureringer (194.081) (171.825)
27.906 31.676
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Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.
12. Virksomhedskapital
Aktie 1 40.000 40.000
Aktie 1 10.000 10.000
Aktie 1 5.500 5.500
Aktie 1 5.000 5.000
Aktie 1 4.500 4.500
5 ___ 65.000
2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bevzgelser i virksom-
hedskapitalen
Virksomhedskapital primo 65.000 65.000 60.000 60.000 60.000
Kapitalforhgjelse 0 0 5.000 0 0
Virksomhedskapital ul-
timo 65.000 65.000 65.000 60.000 60.000
Aktierne er ikke opdelt i klasser.
2015 2014
t.kr. t.kr.
13. Udskudt skat
Immaterielle anlegsaktiver (251) 38
Materielle anleegsaktiver 5.507 4.691
Tilgodehavender 3.485 1.923
Hensatte forpligtelser (884) (799)
Geldsforpligtelser (3.809) (3.684)
Fremforbare skattemassige underskud (2.174) (1.723)
1.874 446

14. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser deekker over reklamationsforpligtelser, der vedrerer allerede udferte entreprisear-

bejder, som er almindeligt for branchen. Reklamation forventes udbedret i lobet af 1-2 ar.
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Forfald Forfald Forfald
inden for 12 inden for 12 efter 12
maneder maineder méineder Restgzeld
2015 2014 2015 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
15. Langfristede gzelds-
forpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 615 405 7.907 5.763
Finansielle leasingforpligtelser 4.851 4.500 12.012 448
5.466 4.905 19.919 6.211

16. Periodeafgrzensningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter diverse modtagne forudbetalinger.

2015 2014
t.kr. t.kr.
17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udleb 3.869 2.066

18. Eventualaktiver

Pankas A/S har tilgodehavender pé 6,7 mio.kr. i forbindelse med datterselskabet Baltom s.r.0., Tjekkiet, der er
under konkursbehandling, og der forventes tidligst i &r 2016-2018 en dividende i niveauet 5-7%. Som folge af
usikkerhed omkring sével belabets storrelse samt eventuelle udbetalingstidspunkt, er der ikke indregnet et
dividendetilgodehavende i regnskabet.

2015 2014
t.kr. t.kr.

19. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 230.689 262.382
Eventualforpligtelser 230.689 262.382
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2015 2014
t.kr. t.kr.
19. Eventualforpligtelser (fortsat)
Kautions- og garantiforpligtelser
Solidarisk haeftelse for forpligtelser i interessentskaber - 50% heraf er
indregnet direkte i koncernregnskabet. Den samlede galdsforpligtelse udger 2.940 4.627
Solidarisk heeftelse for forpligtelser i arbejdsfallesskaber 8.000 8.000
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger (2.076) t.kr.)
Der péhviler de for branchen normalt forekommende garantiforpligtelser
for udfort arbejde.
Til dekning af retableringsforpligtelser er der stillet garanti gennem forsikrings-
selskaber og banker samt stillet sikkerhed i debitorer og veerdipapirer, hvor
maksimum udger 110.920 111.185
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 94.512 t.kr.)
Til dekning af retableringsforpligtelser i udenlandske datterselskaber har
moderselskabet stillet garanti gennem et forsikringsselskab 15272 14.995
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 2.374 t.kr.)
Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for udenlandske
Bankmellemvzrender, hvor kreditmaksimum udger 85.274 114.177
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 24.840 t.kr.)
Der er afgivet indestéelseserklaring over for pengeinstitut. Maksimum udger 0 9.398
(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 0 kr.)
Der er afgivet garanti over for 3. mand. Maksimum udger 8.283 0

(Aktuel saldo pr. 31.12.2015 udger 8.283 t.kr.)
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19. Eventualforpligtelser (fortsat) 2015 2014
t.kr. t.kr.

Pantsaetninger
Prioritetsgeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til

ejendommene herende produktionsanlag og maskiner.
Regnskabsmassig verdi af pantsatte ejendomme 11.165 11.789
Virksomhedspant

Til sikkerhed for bankgeeld og anden langfristet geeld er stillet virksomhedspant

og deponeret ejerpantebreve.

Tinglyst ejerpantebrev 23.000 23.000
Regnskabsmassig vaerdi af pantsatte ejedomme 8.161 8.503
Der er afgivet virksomhedspant over for bankforbindelse og forsikringsselskab

i form af skadesloshedsbreve. Pantet er maksimeret til 65.000 65.000
Regnskabsmassig veardi af pantsatte produktionsanlag og maskiner 10.056 9.345
Regnskabsmassig veerdi driftsmidler og inventar 3.307 2.206
Regnskabsmassig verdi af pantsatte varebeholdninger 9.768 9.845
Regnskabsmassig veerdi af pantsatte tilgodehavender myv. 72.580 72.921

Finansielle leasingforpligtelser
Regnskabsmassig veerdi af produktionsanleg og maskiner 14.309 12.722
Regnskabsmeassig vardi af andre anlag, driftsmateriel og inventar 2313 4.096

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med Jens W. Trock ApS som administrationsselskab. Selskabet
heefter derfor fra og med 1. juli 2012 subsidiart for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pé renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udger dog hejst et belab svarende til den andel

af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab.
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20. Naertstiende parter med bestemmende indflydelse
Neartstdende parter med bestemmende indflydelse:
Hovedaktionzr: Aktieselskabet Ny Kalkbranderi, 2950 Vedbak

Alle transaktioner mellem nzrtstdende parter og Pankas A/S er indgaet pa markedsvilkar.

21. Ejerforhold
Selskabet har registreret folgende aktionzrer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder eller

pélydende veerdi

Aktieselskabet Ny Kalkbranderi, 2950 Vedbak



