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Ledelsespitegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 01.01.2015 -
31.12.2015 for PHX Holding A/S.

Arsrapporten aflegges 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 koncermnens 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.

Langeskov, den 07.04.2016

Direktion
Peter Hepmansen
¢
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Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i PHX Holding A/S

Pétegning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for PHX Holding A/S for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for sivel koncernen som
selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ned-
vendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfart revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger 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 belsb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstendighederne, 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
regnskabsmeessige skon er rimelige samt den samlede presentation af koncerregnskabet og &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet 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
koncemens pengestromme for regnskabsaret 01.01.2015 - 31,12.2015 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leeg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erklaringer

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning
2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og negletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 43.900 42.436 32.033 33.455 27.549
Driftsresultat 6.296 6.370 3.193 3.719 2.011)
Resultat af finansielle
poster 12.175 16.968 12.401 22.557 (2.945)
Arets resultat 12.322 15.493 11.812 18.525 (5.156)
Samlede aktiver 316.157 451.561 393.366 392.430 383.475
Investeringer i materi-
elle anlaegsaktiver 4.809 71.914 2.922 10.821 13.465
Egenkapital * 239.749 332,616 326.083 323.357 313.697
Gennemsnitligt antal
medarbejdere (stk.) 37 36 33 31 28
Neogletal
Egenkapitalens for-
rentning (%) 43 4,7 3,6 5,8 (1,6)
Soliditetsgrad (%) 75,8 73,7 82,9 82,4 81,8

* Endring i egenkapitalen skyldes fraspaltning jf. side 6, (afsnittet omkring udvikling i aktiviteter og ekono-
miske forhold).
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernen omfatter driftsselskaberne exodraft a/s og PHX Innovation ApS samt en rekke ejendomsselskaber.

Exodraft a/s udvikler og markedsferer regsugere, automatik og tilbeher til skorstenstrakteknologi til pejse,
fastbraendsels-, olie- og gasfyringsanleg.

PHX Innovation ApS forsker og udvikler ragrensningsudstyr til biobrandsel.
Moderselskabets aktivitet bestar af aktiebesiddelser i datterselskaberne samt investering i vaerdipapirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat er pa baggrund af udviklingen pa de globale finansmarkeder tilfredsstillende.

Bemaerk:

Selskabet er i arets lob blevet spaltet, sdledes at datterselskabet Lejbo A/S er fraspaltet til selskabet Lejbo Hol-
ding ApS. Samtidig er en beholdning af vaerdipapirer fraspaltet til Lejbo Holding ApS og A. Hermansen In-
vestments ApS. Spaltningen er vedtaget i 2015 og er foretaget pr. 1. januar 2015 og er indarbejdet i &rsrappor-
ten for 2015. Den endelige registrering heraf er dog forst sket i 2016.

Forventet udvikling

Der forventes i1 2016 et positivt resultat for koncernen.

Seerlige risici
Koncernens samhandel med udlandet medferer, at resultat, pengestremme og egenkapital kan pavirkes af kurs-
og renteudviklingen for en rakke valutaer. I henhold til koncernens politik pa omradet foretages afdakning i

nedvendigt omfang.

Moderat udvikling i renteniveauet vil ikke have vasentlig indflydelse pa koncernens indtjening, hvorfor der

ikke er foretaget afdaekning af renterisici.
Koncernen foretager en relativ forsigtig portefeljeinvestering.

Det vurderes, at der ikke er andre risikofaktorer, som koncernens indtjening og finansielle stilling kan pavirkes

af ud over almindelig forekommende risici inden for koncernens branche,

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (mel-

lem).
Koncemregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste Ar.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, nir det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vardi kan méles pélideligt.

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

telsens veerdi kan males 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 arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de beleb,

der vedrerer regnskabsaret.

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.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne

og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncemregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved kon-
solideringen foretages eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, interne mellemvaerender 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.
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Anvendt regnskabspraksis

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressemes for-
holdsmeessige andel af resultatet og nettoaktivermne prasenteres som serskilte poster i henholdsvis resultatop-

gorelsen og balancen.

Kapitalandele i1 dattervirksomheder udlignes med den forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes netto-

aktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

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.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afthzendelse eller afvikling af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmassige veerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis af-
heandelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

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

valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopgerelse
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller —tab omfatter nettoomsatning, produktionsomkostninger og andre driftsindtasgter.

Nettoomsztning

Nettoomsztning ved salg af handelsvarer og ferdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nar levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen
nér levering til keber har fundet sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i for-

bindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primare aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar endvi-

dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsetningsaktiver.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna regnskabsarets nettoomsaetning. 1
produktionsomkostninger indgar direkte og indirekte omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer, len og ga-
ger, leje og leasing samt af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver, der indgar i pro-

duktionsprocessen. Endvidere indgar saedvanlige nedskrivninger af lagerbeholdninger i posten.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige henszttelser til tab pd igangvarende arbejder for fremmed

regning.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for sadvanlige lagernedskrivnin-

ger.

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, herun-
der lon og gager til sxlgere, reklameomkostninger, rejse- og reprasentationsomkostninger mv. samt af- og

nedskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver, der er knyttet til distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
len og gager til medarbejdere 1 administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgode-
havender samt af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der benyttes i administratio-

nen af virksomheden.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtegter af sekunder karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,

herunder lejeindtaegter og gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmeessige andel af de enkelte asso-

cierede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle indtzegter

Andre finansielle indtegter bestar af modtagne udbytter o.1. fra andre verdipapirer og kapitalandele, renteind-
teegter, herunder renteindtegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedro-
rende veerdipapirer, 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 gaeld til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedrerende vardipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortise-

ring af finansielle forpligtelser samt tilleeg 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 henferes til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer

direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder og andre koncemforbundne danske
virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til
disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud).

Balance
Goodwill
Goodwill afskrives lineert over den vurderede brugstid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 5 r, men kan i visse tilfel-
de udgere op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pégeldende res-

sourcer.
Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmeessige vaerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og feerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede im-

materielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegsaktiver.

Udviklingsprojekter vedrerende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed
i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende det pageldende
produkt eller den pigaldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige udviklingsomkost-

ninger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostningerne atholdes.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og

indirekte kan henferes til udviklingsprojekterne.

Indirekte produktionsomkostninger i form af indirekte henferbare personaleomkostninger og afskrivninger pé
immaterielle og materielle anlagsaktiver, der er anvendt i udviklingsprocessen, indregnes i kostprisen baseret

pé det medgaede timeforbrug for det enkelte projekt.

Materielle anlegsaktiver
Grunde og bygninger, andre anlag, drifismateriel og inventar samt indretning lejede lokaler méles til kostpris

med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa 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 len-

ninger.

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

linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 25-40 &r
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar
Indretning lejede lokaler 5-10 ar

Materielle anlazgsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige

veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre vardis me-
tode (equity-metoden). Dette indeberer, at kapitalandelene males til den forholdsmessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmessige indre vaerdi med tilleg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores i forbindelse med resultatdisponeringen

til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgares som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvardien af de overtagne ak-
tiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 5 ar, men kan i visse

tilfaelde udgere op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet
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Anvendt regnskabspraksis

indtjeningsprofil, hvis den langere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pagaldende

Tessourcer.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvardi, hvis denne er lavere end den

regnskabsmaessige vardi.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder méles til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-

veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige vaerdi.

Andre verdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlaegsaktiver omfatter unoterede aktier og anparter, som

males til kostpris.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er

lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjzlpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagel-
sesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til riva-

rer, hjelpematerialer og direkte len samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lon, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivninger pa 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 atholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegielse af forventede tab.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger, der vedrerer efterfalgende

regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Vardipapirer og kapitalandele
Vardipapirer indregnet under omsztningsaktiver omfatter bersnoterede vardipapirer, der males til dagsveerdi

(barskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en galdsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det foresl&-

ede udbytte for regnskabsaret vises som en serskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne

ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemassige vaerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og méles som det bedste sken over de omkostninger, der er nedvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et &r fra

balancedagen méles til tilbagediskonteret vaerdi.
Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Geld til realkreditinstitutter

Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgald males pé tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende maéles priori-
tetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den no-
minelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over 1aneperioden som en finansiel om-

kostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtegter til resultatfering i efter-

felgende regnskabsér. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Pengestremsopgerelsen
Pengestramsopgerelsen viser pengestremme vedrarende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved érets begyndelse og slutning.

Pengestramme vedrerende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-

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

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

og materielle anleegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i sterrelse eller sammensztning af virk-
somhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgdelse af finansielle leasingafta-

ler, afdrag pé rentebarende geld, keb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag af
kortfristet bankgeeld.

Hoved- og negletal
Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal 2010.

Nogletal Beregningsformel Ngagletal udtrykker
Egenkapitalens forrentning Arets resultat ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens forrentning af den
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter . . . .
(%) kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Koncernens resultatopgerelse for 2015

Bruttofortjeneste
Distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtagter

Andre finansielle omkostninger

Resultat af ordinzre aktiviteter for skat

Skat af ordinert resultat

Koncernens resultat

Minoritetsinteressers andel af resultatet

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen

Overfort resultat

2015 2014
Note kr. t.kr.
1 43.900.305 42.436
(25.456.575) (19.132)
(12.147.870) (16.934)
6.295.860 6.370
0 (3.740)
13.384.831 22.118
(1.209.431) (1.410)
18.471.260 23.338
2 (4.435.725) (6.049)
14.035.535 17.289
(1.714.034) (1.796)
12.321.501 15.493
0 6.000
12.321.501 9.493
12.321.501 15.493
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

Feerdiggjorte udviklingsprojekter
Goodwill
Immaterielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vardipapirer og kapitalandele
Finansielle anlzgsaktiver

Anlagsaktiver

Ravarer og hjelpematerialer
Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Andre vardipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. t.kr.
259.501 332

78.535 159

3 338.036 491
87.815.072 153.061
8.015.202 6.230

88.859 259

4 95.919.133 159.550
0 0

1.000.000 0

5 1.000.000 0
97.257.169 160.041
4.585.403 0
12.289.124 13.620
16.874.527 13.620
24.396.015 16.571
2.449.059 4214

1.323.890 297

2.089.561 1.725
30.258.525 22.807
161.530.820 241.773
161.530.820 241.773
10.236.208 13.320
218.900.080 291.520
316.157.249 451.561
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Koncernens balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital

Overfart overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Minoritetsinteresser

Udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Geld til realkreditinstitutter
Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Bankgzld

Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Anden geeld

Periodeafgransningsposter

Kortiristede gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser
Passiver

Dattervirksomheder
Eventualforpligtelser

2015 2014
Note kr. t.kr.
1.760.953 2.540
237.988.373 324.076
0 6.000
239.749.326 332.616
7 9.086.574 10.362
8.049.910 8.359
112.413 69
8.162.323 8.428
33.628.601 75.306
8 33.628.601 75.306
8 4.686.009 4.390
6.636.593 169
3.852.082 9.741
10.355.741 10.489
0 60
25.530.425 24.849
59.159.026 100.155
316.157.249 451.561

6

11
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2015

Egenkapital primo
Fraspaltning
Kapitalnedsattelse

Udbetalt ordinzrt udbytte
Dvrige egenkapitalposteringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort Forslag til
Virksom-  overskud eller udbytte for
hedskapital underskud  regnskabséret Talt
kr. kr. kr. kr.
2.539.655 324.075.851 6.000.000 332.615.506
(100.000) (90.134.332) 0 (90.234.332)
(678.702) (8.345.176) 0 (9.023.878)
0 0 (6.000.000) (6.000.000)
0 70.529 0 70.529
0 12.321.501 0 12.321.501
1.760.953 237.988.373 0 239.749.326
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Koncernens pengestromsopgeorelse for 2015

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger
Zndringer i arbejdskapital
Pengestromme vedrerende primaer drift

Modtagne finansielle indtegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Andre pengestremme
Pengestromme vedrerende drift

Kob mv. af immaterielle anleegsaktiver
Keob mv. af materielle anlegsaktiver

Salg af materielle anleegsaktiver

Keb af finansielle anlaegsaktiver
Pengestromme vedrerende investeringer

Optagelse af 1an

Afdrag pa ldn mv.

Udbetalt udbytte

Pengestromme vedrerende finansiering

Zndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensztter sig af’
Likvide beholdninger

Verdipapirer

Kortfristet gld til banker
Likvider ultimo

2015 2014
Note kr. t.kr.
6.295.860 6.371
4.861.008 4.935
9 (13.665.069) (4.924)
(2.508.201) 6.382
13.384.831 22.118
(1.184.461) (1.410)
(5.772.013) (6.469)
(114.789) 0
3.805.367 20.621
(48.118) (114
(4.809.261) (71.913)
171.820 318
(1.000.000) (1.500)
(5.685.559) (73.209)
12.119.319 50.245
(3.744.506) (4.421)
(6.500.000) (9.000)
1.874.813 36.824
(5.379) (15.764)
165.135.814 270.857
165.130.435 255.093
10.236.208 13.320
161.530.820 241.773
(6.636.593) 0
165.130.435 255.093
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Koncernens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat

ZAndring af udskudt skat
Regulering vedrarende tidligere ar

3. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmzessig veaerdi ultimo

2015 2014
kr. t.kr.
22.812.435 17.757
1.300.319 1.000
1.833.914 847
25.946.668 19.604
37 36
Ledelsesve- Ledelses-
derlag vederlag
2015 2014
kr, t.kr.
720.000 720
720.000 720
2015 2014
kr. t.kr.
4.005.151 6.121
407.000 (76)
23.574 4
4.435.725 6.049
Feaerdiggjorte
udviklings-
projekter Goodwill
kr. kr.
535.299 803.359
48.118 0
583.417 803.359
(203.016) (644.288)
(120.900) (80.536)
(323.916) (724.824)
259.501 78.535
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Koncernens noter

4. Materielle anlzegsaktiver
Kostpris primo

Fraspaltning
Valutakursreguleringer

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer

Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmeassig vaerdi ultimo

5. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Tilbageforsel ved afgange

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmzessig veerdi ultimo

Andre anlaeg,

Grunde og driftsmateri- Indretning af
bygninger el og inventar lejede lokaler
kr. kr. kr.
189.161.592 12.000.935 341.306
(62.883.696) (567.616) (157.460)
0 12.058 0

118.326 4.690.935 0

0 (611.961) 0
126.396.222 15.524.351 183.846

12.437.000 0
12.437.000 0

(48.537.641) (5.771.319) (81.837)

0 (236.259) 0
(2.750.078) (1.872.725) (36.769)

269.569 371.154 23,619
(51.018.150) (7.509.149) (94.987)

8§7.815.072 8.015.202 88.859

Kapitalandele  Andre verdi-

i associerede papirer og

virksomheder  kapitalandele

kr. kr.

3.740.010 0

0 1.000.000

(3.740.010) 0

0 1.000.000

(3.740.010) 0

3.740.010 0

0 0

0 1.000.000
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Koncernens noter

Ejer-
andel
Hjemsted %
6. Dattervirksomheder
exodraft a/s Odense 75,0
PHX Innovation ApS Langeskov 100,0
EXINT ApS Langeskov 100,0
Ejendomsselskabet OV76 ApS Langeskov 100,0
Ejendomsselskabet TB41 ApS Langeskov 100,0
Ejendomsselskabet IV10 ApS Langeskov 100,0
7. Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser bestar af minoriteters andele af egenkapitalen.
Forfald inden Forfald inden
for 12 méne- for 12 méine- Forfald efter
der der 12 méneder Restgzld
2015 2014 2015 efter 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
8. Langfristede gzelds-
forpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 4.686.009 4.390 33.628.601 16.019.000
4.686.009 4.390 33.628.601 16.019.000
2015 2014
kr. t.kr.
9. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger (3.250.986) (2.509)
Andring 1 tilgodehavender (6.481.065) (6.624)
Aindring i leverandergzld mv. (3.933.018) 4.245
Andre @ndringer 0 (36)
(13.665.069) (4.924)
10. Likvider
Likvider i pengestremsopgerelsen primo er korrigeret som folge af fraspaltning.
2015 2014
kr. t.kr.
11. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 450.000 450
Eventualforpligtelser 450.000 450
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Koncernens noter

Koncernen har endvidere indgéet terminsforretninger og optionsaftaler om keb og salg af fremmed valuta for

maksimalt 3.296 t.kr. mod 10.325 t.kr. aret fer.

Restindskudsforpligtelse vedrerende investeringer i kapitalfond udger 1.770 t.kr. pr. 31.12.2015.
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Modervirksomhedens resultatopgerelse for 2015

2015 2014
Note kr. t.kr.
Bruttotab (1.234.573) (1.909)
Personaleomkostninger 1 (1.033.822) (1.004)
Af- og nedskrivninger 2 (79.250) (93)
Driftsresultat (2.347.645) (3.000)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6.364.377 6.919
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 (3.740)
Andre finansielle indtegter 3 10.386.614 18.750
Andre finansielle omkostninger (200.295) (316)
Resultat af ordinzre aktiviteter for skat 14.203.051 18.607
Skat af ordinzert resultat 5 (1.881.550) (3.114)
Arets resultat 12.321.501 15.493
Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen 0 6.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 5.597.211 1.228
Overfort resultat 6.724.290 8.265
12.321.501 15.493
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014

Note kr. t.kr.

Andre anleg, driftsmateriel og inventar 0 79
Materielle anlaegsaktiver 6 0 79
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 74.497.736 93.180
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Andre vardipapirer og kapitalandele 1.000.000 0
Finansielle anlzegsaktiver 7 75.497.736 93.180
Anlaegsaktiver 75.497.736 93.259
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.200.857 17.016
Udskudt skat 19.000 6
Andre tilgodehavender 411.044 447
Tilgodehavende selskabsskat 1.580.038 650
Tilgodehavender 5.210.939 18.119
Andre vardipapirer og kapitalandele 161.530.820 231.596
Vardipapirer og kapitalandele 161.530.820 231.596
Likvide beholdninger 6.642.181 908
Oms=tningsaktiver 173.383.940 250.623
Aktiver 248.881.676 343.882
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

2015 2014
Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.760.953 2.540
Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode 19.607.091 13.939
Overfert overskud eller underskud 218.381.282 310.137
Forslag til udbytte for regnskabsiret 0 6.000
Egenkapital 239.749.326 332.616
Geeld til tilknyttede virksomheder 8.886.511 10.692
Anden gzld 245.839 574
Kortiristede galdsforpligtelser 9.132.350 11.266
Geeldsforpligtelser 9.132.350 11.266
Passiver 248.881.676 343.882
Eventualforpligtelser 8

Ejerforhold 9
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2015

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter Overfert Forslag til

Virksom- indre vaerdis  overskud eller udbytte for

hedskapital metode underskud  regnskabsdiret

kr. kr. kr. kr.

Egenkapital primo 2.539.655 13.939.351 310.136.500 6.000.000

Fraspaltning (100.000) 0 (90.134.332) 0

Kapitalnedsattelse (678.702) 0 (8.345.176) 0
Udbetalt ordinart udbytte 0 0 0 (6.000.000)

Ovrige egenkapitalposteringer 0 70.529 0 0

Arets resultat 0 5.597.211 6.724.290 0

Egenkapital ultimo 1.760.953 19.607.091 218.381.282 0

1 alt

kr.

Egenkapital primo 332.615.506
Fraspaltning (90.234.332)
Kapitalnedszttelse (9.023.878)
Udbetalt ordinzert udbytte (6.000.000)

Ovrige egenkapitalposteringer 70.529

Arets resultat 12.321.501

Egenkapital ultimo 239.749.326
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Modervirksomhedens noter for 2015

1. Personaleomkostninger
Gager og lenninger
Pensioner

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p4 materielle anlegsaktiver

3. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtegter i evrigt

Dagsvardireguleringer

Ovrige finansielle indtagter

4. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder

Dagsverdireguleringer

2015 2014

kr. t.kr.
1.022.900 993
10.922 11
1.033.822 1.004
2 2
Ledelsesve- Ledelses-
derlag vederlag
2015 2014

kr. t.kr.
627.500 628
627.500 628
2015 2014

kr. t.kr.
79.250 93
79.250 93
2015 2014

kr. t.kr.
120.000 380
8.480.526 3.175
5.734.930 15.195
(3.948.842) 0
10.386.614 18.750
2015 2014

kr. t.kr.
175.325 316
24970 0
200.295 316
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Modervirksomhedens noter for 2015

5. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat

ZEndring af udskudt skat
Regulering vedrerende tidligere ar

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vardi ultimo

2015
kr.

2014
t.kr.

1.870.976
(13.000)
23.574

3.121

(1)
4

1.881.550

3.114

Andre an-
laeg, drifts-
materiel og

inventar
kr.

465.000

465.000

(385.750)

(79.250)
(465.000)



PHX Holding A/S 30

Modervirksomhedens noter for 2015

Kapitalandele Kapitalandele  Andre vaerdi-

i tilknyttede i associerede papirer og
virksomheder  virksomheder  Kkapitalandele
kr. kr. kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 70.140.643 3.740.010 0
Tilgange 5.000.000 0 1.000.000
Afgange (22.500.000) (3.740.010) 0
Kostpris ultimo 52.640.643 0 1.000.000
Opskrivninger primo 23.039.351 0 0
Egenkapitalreguleringer 70.529 0 0
Andel af &rets resultat 6.364.379 0 0
Udbytte (7.500.000) 0 0
Tilbageforsel ved afgange (117.166) 0 0
Opskrivninger ultimo 21.857.093 0 0
Nedskrivninger primo 0 (3.740.010) 0
Tilbagefersel ved afgange 0 3.740.010 0

Nedskrivninger ultimo 0 0
Regnskabsmessig vaerdi ultimo 74.497.736 0 1.000.000

8. Eventualforpligtelser
Restindskudsforpligtelse vedrerende investeringer i kapitalfond udger 1.770 t.kr. pr. 31.12.2015.

9. Ejerforhold

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

palydende verdi:

MIAN ApS, Langeskov, Sebrinken 9, 5550 Langeskov
Hermansen Invest ApS, Blahgj 2, 7000 Fredericia
Hermansen Enterprises ApS, Vabnerhatten 243, 5220 Odense SO



