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Ledelsespategning 

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 
2015 for Anpartselskabet af 28. Juni 2012. 

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. 

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og 
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets og 
koncernens aktiviteter og koncernens pengestromme for 2015. 

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretning-
en omhandler. 

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse. 

Fredensborg, den 31. maj 2016 

Direktion 

Jacob Ostergaard Bergenholtz 
	

Jesper Wadum Nielsen 	Esben Bay Jorgensen 
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Den uafhwngige revisors erklwringer 

Til kapitalejerne i Anpartselskabet af 28. Juni 2012 

Pategning pa firsregnskabet og koncernregnskabet 

Vi har revideret Arsregnskabet og koncernregnskabet for Anpartselskabet af 28. Juni 2012 for regnskabs-
Aret 1. januar - 31. december 2015, der omfatter resultatopprelse, balance, egenkapitalopgorelse, penge-
stromsopgorelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes 
efter Arsregnskabsloven. 

Ledelsens ansvar for Arsregnskabet og koncernregnskabet 

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende 
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser nodvendig for at udarbejde et Arsregnskab og et koncernregnskab uden vsentlig 
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. 

Revisors ansvar 

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om Arsregnskabet og koncernregnskabet pA grundlag af vores 
revision. Vi har udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kr2ever, at vi overholder etiske krav samt planlxgger og 

udforer revisionen for at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet og koncernregnskabet er uden 
va3sentlig fejlinformation. 

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opnA revisionsbevis for belob og oplysninger i 

Arsregnskabet og koncernregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhzenger af revisors vurdering, 
herunder vurdering af risici for vwsentlig fejlinformation i arsregnskabet og koncernregnskabet, uanset 
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-

vant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende bil-
lede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstndighederne, 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, og om ledelsens 
regnskabsmxssige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prxsentation af arsregnskabet og 
koncernregnskabet. 

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold. 

Konklusion 

Det er vores opfattelse, at Arsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og 
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets og 
koncernens aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsAret 1. januar - 31. december 2015 i 
overensstemmelse med Arsregnskabsloven. 
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Den ughwngige revisors erklwringer 

Udtalelse om ledelsesberetningen 

Vi bar i henhold til arsregnskabsloven gennemlwst ledelsesberetningen. Vi bar ikke foretaget yderligere 
handlinger i ti11g til den gennemforte revision af arsregnskabet og koncernregnskabet. Det er pa denne 
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og koncernregnskabet. 

Odense, den 31. maj 2016 
PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

%edam 	 Brian Petersen 

statsautoriseret revisor 	 statsautoriseret revisor 
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Selskabsoplysninger 

Selskabet 
	

Anpartselskabet af 28. Juni 2012 

Avderodvej 27C 
2980 Kokkedal 

CVR-nr.: 34 6o 20 93 
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 
Regnskabsar: 4. regnskabsar 
Hjemstedskommune: Fredensborg 

Direktion 

Revision 

Jacob Ostergaard Bergenholtz 
Jesper Wadum Nielsen 
Esben Bay Jorgensen 

PricewaterhouseCoopers 

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
Rytterkasernen 21 

Postboks 370 
5100 Odense C 
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Hoved- og nogletal 

Set over en 4-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved folgende hoved- og nogletal: 

Hovedtal 

Resultat 

Koncern 
2015 2014 2013 2012-3 

mdr TDKK TDKK TDKK 

TDKK 

Nettoomsmtning 402.097 453.717 422.492 122.765 
Bruttofortjeneste 199.346 228.015 182.827 49.243 
Resultat af ordinwr primwr drift 10.141 32.381 33.885 19.986 
Resultat for finansielle poster 10.183 32.423 34.489 19.986 
Resultat af finansielle poster 726 -1.910 -6.121 -1.157 
Arets resultat 3.927 10.882 9.605 13.598 

Balance 

Balancesum 460.617 505.748 415.129 363.366 
Egenkapital 118.538 115.820 92.938 157.451 

Pengestromme 

Pengestromme fra: 

- driftsaktivitet 32.012 19.976 17.342 58.069 
- investeringsaktivitet -10.377 -79.139 -19.317 -251.091 

heraf investering i materielle anleegsaktiver -5.711 -24.390 -20.150 0 
- finansieringsaktivitet -14.649 18.374 -34.078 192.305 
Arets forskydning i likvider 6 .986 -40.789 -36.053 -717 

Antal medarbejdere 296 297 228 191 

Nogletal i % 

Bruttomargin 49,6% 50,3% 43,3% 40,1% 
Overskudsgrad 2,5% 7,1% 8,2% 16,3% 
Afkastningsgrad 2,2% 6,4% 8,3% 5,5% 
Soliditetsgrad 25,7% 22,9% 22,4% 43,3% 
Forrentning af egenkapital 3,4% 10,4% 7,7% 11,1% 
EBITDA 33.249 58.727 51.802 23.276 
EBITDA-margin 8,8% 12,9% 12,3% 19,0% 

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og 

vejledning. Der henvises tit definitioner i afsnittet om regnskabspraksis. 

pwc 	
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Ledelsesberetning 

Hovedaktivitet 

Koncernens aktivitet bestar i salg, udvikling og design samt fremstilling, installation og servicering af 
hydrauliske, elektriske og mekaniske konstruktioner til offshore, maritime og industrisektoren. 

Markedsoverblik 

Koncernen sxlger sine losninger globalt, dog med hovedvxgten pa det nordeuropwiske marked. 
Koncernen ser stigende internationale markedsmxssige muligheder, hvorfor der lobende overvejes 
etablering af selskaber i andre lande. I den forbindelse er der ultimo 2015 etableret salgsselskab i Houston, 

USA. 

Udvikling i raret 

Koncernens resultatopprelse for 2015 udviser et overskud pa TDKK 3.927, og koncernens balance pr. 31. 
december 2015 udviser en egenkapital pa TDKK 118.538. 

Resultatet svarer ikke til forventningerne, men anses dog stadig som tilfredsstillende set i forhold til 
olieprisens udvikling. Arets overskud er en reduktion pa TDKK 6.955 i forhold til 2014. 

Der har veeret et fald i koncernens aktiviteter, hvilket har kreevet en reduktion af medarbejderstaben. Det 
gennemsnitlige antal ansatte medarbejdere er reduceret fra 297 i 2014 til 296 i 2015. Primo 2015 havde 
koncernen 302 medarbejdere (fordelt pa 134 funktionxrer og 168 timelonnede) som ultimo 2015 var 
reduceret til 278 medarbejdere (fordelt pa 114 funktionxrer og 164 timelonnede). 

I efteraret 2015 har koncernen etableret et salgsselskab i Houston, USA, og udstationeret en dansk 

medarbejder. 
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Ledelsesberetning 

Kapitalstruktur 

Ledelsen vurderer regelmxssigt, om koncernen har en tilstrxkkelig kapitalstruktur, ligesom bestyrelsen 
lobende vurderer, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med koncernens og dets 
interessenters interesser. Det overordnede mil er at sikre en kapitalstruktur som understotter en langsigtet 
hansom vxkst. 

Koncernen arbejdskapital er reduceret i lobet af 5ret. Stone udsving i arbejdskapitalen kan forekomme 
grundet storrelsen af de projekter som selskabet indgar. Koncernen sorger dl en hver tid for at have det 
fornodne kapitalberedskab til at imodega disse udsving. 

Pr 31. december 2015 udgor koncernens renteba2rende geld netto i alt MDKK 131 (31. december 2014 

MDKK 151), hvilket vurderes som et rimeligt niveau set i forhold til det aktuelle behov for finansiel 
fleksibilitet. Den rentebrende geld i den samlede koncern omfatter udover selskabets driftsfinansiering 
tillige resten af finansieringen af kobesummen for selskabet samt efterfolgende opkob. 

Det er ledelsens vurdering, at den nuvwrende kapitalstruktur giver den nodvendige fleksibilitet til at 
imodega Koncernens fremadrettede strategi. 

Interne kontroller og risikostyringssystemer 

Bestyrelse og direktion har det overordnede ansvar for koncernens risikostyring og interne kontroller i 
forbindelse med regnskabsaflxggelsen. 

Den organisatoriske struktur og de interne retningslinjer udgor kontrolmiljoet sammen med love og andre 
regler gaeldende for koncernen. Ledelsen vurderer lobende koncernens organisationsstruktur og 
bemanding samt fastlwgger og godkender overordnede politikker, procedurer og kontroller i forbindelse 
med regnskabsaflaaggelsesprocessen. 

I relation til regnskabsaflxggelsen har ledelsen sxrligt fokus pa forretningsgange og interne kontroller 
inden for folgende omr5der og regnskabsposter, som understotter, at regnskabsaflxggelsen sker 
betryggende. 

•Indtwgtsforsel og opprelse af igangvxrende arbejder efter produktionsprincippet 
•Styring af varebeholdninger, herunder nedskrivningsprincipper 
•Debitorstyring, herunder hensxttelsesvurderinger 

Koncernen har etableret en formel koncernrapporteringsproces, der omfatter en manedlig rapportering, 
som blandt andet bestar af budgetopfolgning, vurdering af performance og opfyldelse af vedtagne mai my. 

Baseret p5 rapporteringen bliver der ud over bestyrelsesmoder lobende afholdt telefonmoder med 

formanden hvor rapporteringen gennemgas. Centrale personer fra selskabet deltager pa disse wider. 

pwc 	
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Ledelsesberetning 

Swrlige risici - driftsris ci og finansielle risici 

Drift 

Der palaviler ikke koncernen sr1ige driftsrisici. 

Markedsrisici 

Koncernens anvendelse af stag my. som rhvare medforer — grundet de vaesentlige prissvingninger, som 
eksisterer ph markedet — en szerlig risiko, idet prisstigninger kun i relativt begrnset omfang kan indregnes 
i prisen pa de fxrdige produkter. Endvidere er afsxtningen af visse af koncernen produkter ogsa afhxngig 
af olieprisen, som ogsh beskrevet under udviklingen i 5.rets resultat. 

Valutarisici 

I al yzesentlighed fore& koncernens kob og salg enten i euro eller norske og danske kroner. Norske kroner 
afsikres med terminskontrakter, hvorfor der ikke vurderes at were vxsentlige valutarisici. Der indgas ikke 
spekulative valutadispositioner. 

Renterisici 

Koncernen foretager ingen afsikring af renterisici, hvorfor koncernen er udsat for udsving i renteniveauet 

ph bade korte og lange renter. 

Kreditrisici 

Koncernen vurderer lobende sine okonomiske samarbejdspartnere. Ved indghelse af salgskontrakter, 
forsoges der til stadighed at sikre lobende indbetalinger som modsvarer de omkostninger som oparbejdes 
ved projektgennemforsel. Historisk set bar koncernen kun haft uvxsentlige tab ph debitorer. 

Strategi og malswtninger 

Strategi 

Det er koncernens strategi at udvikle, producere og leyere produkter og services af hojeste kvalitet, med en 
lobende ekspansiv profitabel vaekst. Malet er at skabe vxkst igennem organisk udvikling, samtidig med at 
mulighederne for strategiske samarbejder samt opkob lobende undersoges. 

Malswtninger og forventninger for det kommende fir 

Grundet faldet i olieprisen vii aktiviteten for 2016 ligge under niveauet for 2015. 
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Ledelsesberetning 

Forskning og udvikling 

I forbindelse med udvikling af system til handtering af dykkerklokker er der i 2015 aktiveret 
udviklingsomkostning p MDKK 3,8. 

Videnressourcer 

Koncernen udforer ingenioropgaver, men der er ikke speciel afhxngighed af enkeltpersoner. 

Redegorelse for samfundsansvar, jf. ARL § 99 a 

Koncernen arbejder aktivt for at blive opfattet som en ansvarlig virksomhed. Retningen for arbejdet med 
samfundsansvar er styret af vores politikker for samfundsansvar. Der er i koncernen implementeret 
politikker for menneskerettigheder, miljo og klima. 

Mentteskerettigheder 

Det er koncernens holdning, at vi skal behandle hinanden og andre med medmenneskelig respekt. 
Koncernen respekterer mennesker, som de er, uanset kon, alder, herkomst, trosretning m.m. Koncernen 
onsker ikke at samarbejde med virksomheder, der er korrumperede. Respekt og omgangstone er lobende 

blevet droftet i 2015, og dialog om inkluderende og ikke-diskriminerende adfwrd er en naturlig del af 
udvalgsmoder. En vzesentlig del af et godt arbejdsmiljo er en respektfuld tone imellem medarbejdere, dette 

prioriteres lobende, herunder ved medarbejder udvildingssamtaler. Vi er i 2015 ikke blevet bekendt med, at 
vores samarbejdspartnere bar haft en adfrerd, der strider mod koncernens A.7rdier. 

Miljo og klirna 

Koncernens produktion medforer ikke speciel pavirkning af det eksterne miljo. Koncernen folger dette noje 
og udarbejder blandt andet en miljoredegorelse. Koncernen bar opstillet miljomal for henholdsvis affald og 

brug af kemi til at sikre miljoet, samt at pavirke medarbejdere mindst muligt. 

Koncernen har i 2015 fortsat arbejdet pa flere indsatsomrader herunder, daglig affaldssortering, 
kemikalieoprydning samt overholdelse af vilkar i miljogodkendelse. 

Omkring kemikalieoprydning soges styring og forbedring af kemiske Ovirkninger, sAledes at miljoet og 
medarbejderne sickles bedst muligt. Dette gores blandt andet ved at finde bedre produkter, som kan det 
samme. Ligeledes kan der opsta specifikke kundekrav i forhold til vores miljopavirkninger, herunder 

kemikalier. Koncernen anvender store mwngder hydraulikolie, og som oftest skal pumpes af 
Tonderne med hydraulikolie er nod til at st5 tact pa arbejdsstedet, hvilket ikke altid levner plads til store 
opsamlingskar. For at undga risici for spild er investeret i sma opsamlingskar p5 hjul, saledes Wilder kan 
fl3.-ttes efter behov. 

Koncernens miljogodkendelse krxver egenkontrol med vedligeholdelse af filter og udskiftning af 
filtermateriale for udsugningsanlxg. 

Koncernen er fokuseret pa hvordan produktionen samt det tilhorende energiforbrug pavirker miljoet. I den 
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Ledelsesberetning 

forbindelse forsoges konstant at reducere energiforbruget, senest via implementering af anbefalinger fra 
energikonsulenter. 

Pa nuvxrende tidspunkt er koncernen ikke miljocertificeret, men arbejder systematisk efter 
standardiserede principper. Nedskrevne politikker samt bade kortsigtede og langsigtede miljomal skal 
bidrage til at bringe CO2, SO2 og NOX pavirkninger ned ved reduktion af energiforbrug og affald. 

Den samlede effekt af miljoarbejdet vurderes at were positiv, og vores egenkontrol ikke har givet anledning 
til bemxrkninger. 

Koncernen har i regnskabsaret haft fokus pa andre elementer end samfundsansvar og har derfor ikke 
indfriet planerne Ira sidste ar om at nedsmtte en komite, som har til formal at bista direktionen i relation til 
arbejdsmiljo, menneskerettigheder og antikorruption. Koncernen har fortsat til hensigt at nedsxtte en 
sadan kornite i fremtiden/fremadrettet, saledes der sikres fremskridt vedrorende samfundsansvar. 

Redegorelse for den konsmwssige sammensmtning af ledelsen, jf. ARL § 99 b 

Koncernen er omfattet af arsregnskabslovens §99b om det underreprTsenterede kern. Bestyrelsen bestar i 
dag udelukkende af mxnd. Det er koncernens politik, at vMse den bedst kvalificerede bestyrelse til at 
varetage koncernens interesser uden hensyn til den konsmanssige sammenswtning. Koncernen har saledes 
ingen intentioner om at konsdiskriminere, men onsker derimod en bedre konsmssig sammenstning. 
Bestyrelsen bestar i dag af 7 medlemmer, der udelukkende er mxnd. Det er virksomhedens malsattning, at 

der inden udgangen af 2025 skal were et kvindeligt generalforsamlingsvalgt medlem i bestyrelsen. 
Malsaaningen om konssammensxtningen i bestyrelsen blev ikke opfyldt i 2015, da den siddende 
bestyrelsen blev genvalgt pa arets generalforsamling. 

Pa de ovrige ledelsesniveauer er det koncernens politik, at answttelse af medarbejdere baseres pa 

kvalifikationer, ikke kon, ligesom maend og 'winder sikres de samme rettigheder og vilkar ved og under 
deres answttelse. I lobet af 2015, har et antal medarbejdere deltaget i et eksternt 
karriereudviklingsforlob.Der er ikke registreret en zendret konssammenstning pa ovrige ledelseslag i 
2015. 

Usikkerhed ved indregning og raffling 

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten. 

Uswdvanlige forhold 

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt resultatet af koncernens akti-

viteter og pengestromme for 2015 er ikke pavirket af uswdvanlige forhold. 
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Ledelsesberetning 

Begivenheder efter balancedagen 

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vxsentlig indflydelse pa bedommelsen af ars-
rapporten. 

DVCA's retningslinjer 

Som kapitalfondsejet koncern folges DVCA's anbefalinger for god selskabsledelse. Der henvises til 
www.dvca.dk, for nwrmere information omkring retningslinjerne 

pwe 	
11 



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 

Koncern Moderselskab 
Note 2015 2014 2015 2014 

TDKK TDKK TDKK TDKK 

Nettoomsmtning 1 402.097 453.717 0 0 

Andre driftsindtwgter 42 42 0 0 

Omkostninger til r6varer og 

hjwIpematerialer -178.702 -187.374 0 0 

Andre eksterne omkostninger -24.091 -38.370 -36 -28 

Bruttoresultat 199.346 228.015 -36 -28 

Personaleomkostninger 2 -166.097 -169.288 0 0 

Resultat for afskrivninger/ EBITDA 33.249 58.727 -36 -28 

Af- og nedskrivninger af immaterielle 

og materielle anIgsaktiver 3 -23.066 -26.304 0 0 

Resultat for finansielle poster 10.183 32.423 -36 -28 

Indtwgter af kapitalandele i 

dattervirksomheder 0 0 3.954 10.903 

Resultat af kapitalandele i 

associerede virksomheder 0 2.000 0 0 

Finansielle indtgter 4 8.099 5.074 1 0 

Finansielle omkostninger 5 -7.373 -8.984 0 0 

Resultat for skat 10.909 30.513 3.919 10.875 

Skat af 6rets resultat 6 -3.069 -8.700 8 7 

Resultat for minoritetsinteresser 7.840 21.813 3.927 10.882 

Minoritetsinteressers andel af 

dattervirksomheders resultat -3.913 -10.931 0 0 

Arets resultat 3.927 10.882 3.927 10.882 
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Resultatdisponering 

Moderselskab 
2015 2014 
TDKK TDKK 

Forslag til resultatdisponering 

Reserve for nettoopskrivning efter 

den indre vrdis metode 3.954 10.903 
Overfort resultat -27 -21 

3.927 10.882 
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Balance 31. december 

Aktiver 

Koncern Moderselskab 
Note 2015 2014 2015 2014 

TDKK TDKK TDKK TDKK 

Fmrdiggjorte udviklingsprojekter 13.041 1.574 0 0 
Erhvervede patenter 6.751 1.011 0 0 
Goodwill 208.527 220.818 0 0 
Udviklingsprojekter under udforelse 0 9.195 0 0 

Immaterielle anlmgsaktiver 7 228.319 232.598 0 0 

Grunde og bygninger 49.387 48.719 0 0 
Produktionsanlmg og maskiner 5.630 7.242 0 0 
Andre aniwg, driftsmateriel og inven-

tar 18.964 11.319 0 0 
Materielle anIgsaktiver under udfo-

relse 639 10.649 0 0 

Materielle anlmgsaktiver 8 74.620 77.929 0 0 

Kapitalandele i dattervirksomheder 9 0 0 118.388 115.642 

Kapitalandele i associerede 

virksomheder 10 0 0 0 0 

Finansielle anlmgsaktiver 0 0 118.388 115.642 

AnImgsaktiver 302.939 310.527 118.388 115.642 

Varebeholdninger 11 19.133 30.275 0 0 

pwc 	 14 



Balance 31. december 

Aktiver 

Tilgodehavender Ira salg og 

Koncern Moderselskab 
Note 2015 2014 2015 2014 

TDKK TDKK TDKK TDKK 

tjenesteydelser 60.598 102.314 0 0 
Igangvrende arbejder for fremmed 

regning 12 59.027 44.289 0 0 
Tilgodehavender hos tilknyttede 

virksomheder 0 0 6 6 
Tilgodehavender hos associerede 

virksomheder 0 1.752 0 0 
Andre tilgodehavender 3.972 4.970 0 0 
Udskudt skatteaktiv 0 0 4 0 
Selskabsskat 100 0 104 107 
Periodeafgrnsningsposter 1.634 531 0 0 

Tilgodehavender 125.331 153.856 114 113 

Likvide beholdninger 13.214 11.090 149 198 

Omsmtningsaktiver 157.678 195.221 263 311 

Aktiver 460.617 505.748 118.651 115.953 
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Balance 31. december 

Passiver 

Koncern Moderselskab 
Note 2015 2014 2015 2014 

TDKK TDKK TDKK TDKK 

Selskabskapital 84 84 84 84 
Reserve for nettoopskrivning efter 

den indre vmrdis metode 0 0 30.088 27.045 
Overfort resultat 118.454 115.736 88.366 88.691 

Egenkapital 13 118.538 115.820 118.538 115.820 

Minoritetsinteresser 14 112.161 109.216 0 0 

Hensttelse til udskudt skat 16.162 14.455 0 0 
Garantihensttelser 15 3.285 3.424 0 0 

Hensatte forpligtelser 19.447 17.879 0 0 

Gm Id til realkreditinstitutter 17.167 10.874 0 0 
Kreditinstitutter 21.825 11.472 0 0 
Leasingforpligtelser 8.285 8.095 0 0 

Langfristede gmldsforpligtelser 16 47.277 30.441 0 0 
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Balance 31. december 

Passiver 

Koncern Moderselskab 

Note 2015 2014 2015 2014 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

Gid til realkreditinstitutter 16 1203. 1.259 0 0 

Kreditinstitutter 16 79.262 117.835 0 0 

Leasingforpligtelser 16 2.826 1.852 0 0 
Modtagne forudbetalinger fra kunder 4.212 5.627 0 0 
Leverandorer af varer og 

tjenesteydelser 42.650 48.682 0 0 
Modtagne forudbetalinger under 

passiver 12 7.072 18.154 0 0 

Gid til tilknyttede virksomheder 0 0 92 99 

Gm Id til associerede virksomheder 0 146 0 0 

Selskabsskat 2.056 3.222 0 0 

Anden gld 23.913 35.615 21 34 

Kortfristede gmldsforpligtelser 163.194 232.392 113 133 

Gmldsforpligtelser 210.471 262.833 113 133 

Passiver 460.617 505.748 118.651 115.953 

Eventualposter og ovrige 

okonomiske forpligtelser 17 

Honorar til generalforsamlingsvalgt 

revisor 18 

Nwrtstaende parter og ejerforhold 19 
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Egenkapitalopgorelse 

Koncern 

Selskabskapital 

Reserve for net-. 

toopskrivning 

efter den indre 

vmrdis metode 
Over-fort 

resultat I alt 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

Egenkapital 1. januar 84 0 115/36 115.820 

Valutakursregulering udenlandske enheder 0 0 -590 -590 

Kelp af egne kapitalandele 0 0 -298 -298 

Regulering af sikringsinstrumenter til 

dagsvwrdi ultimo 0 0 -411 -411 

Skat at a' rets regulering at 

sikringsinstrumenter 0 0 90 90 

Arets resultat 0 0 3.927 3.927 

Egenkapital 31. december 84 0 118.454 118.538 

Moderselskab 
Reserve for net- 

toopskrivning 

efter den indre Overfort 
Selskabskapital vaardis metode resultat I alt 

TDKK TDKK TDKK TDKK 

Egenkapital 1. januar 84 27.045 88.691 115.820 

Valutakursregulering udenlandske enheder 0 -590 0 -590 

Keil° af egne kapitalandele 0 0 -298 -298 

Regulering af sikringsinstrumenter til 

dagsvmrdi ultimo 0 -411 0 -411 

Skat af a" rets regulering af 

sikringsinstrumenter 0 90 0 90 

Arets resultat 0 3.954 -27 3.927 

Egenkapital 31. december 84 30.088 88.366 118.538 

pwc 	 18 



Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december 

Koncern 
Note 2015 2014 

TDKK TDKK 

Arets resultat 3.927 10.882 
Reguleringer 20 28.354 62.520 
fEndring i driftskapital 21 6.646 -46.378 

Pengestromme fra drift for finansielle poster 38.927 27.024 

Renteindbetalinger og lignende 2.996 5.041 
Renteudbetalinger og lignende -7.373 -8.951 

Pengestromme fra ordinwr drift 34.550 23.114 

Betalt selskabsskat -2.538 -3.138 

Pengestromme fra driftsaktivitet 32.012 19.976 

Kelp af immaterielle anlwgsaktiver -10.225 -56.749 
Kerb af materielle anlwgsaktiver -5.711 -24.390 
Salg af materielle anlwgsaktiver 456 0 
Salg af finansielle anlwgsaktiver m.v. 5.103 0 
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 0 2.000 

Pengestromme fra investeringsaktivitet -10.377 -79.139 

Tilbagebetaling af gwld til realkreditinstitutter 0 -1.249 
Tilbagebetaling af gld til kreditinstitutter -23.358 -3.375 
Optagelse af leasingforpligtelser 1.164 3.057 
Optagelse af gId til associerede virksomheder 1.606 11.382 
Optagelse af gwld til realkreditinstitutter 6.237 0 
Forskydning i gwld til selskabsdeltagere 0 -3.941 
Salg af egne kapitalandele -298 0 
Kontant kapitalforhojelse 0 12.500 

Pengestromme fra finansieringsaktivitet -14.649 18.374 
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december 

Note 2015 2014 
TDKK TDKK 

fEndring i likvider 6.986 -40.789 

Likvider primo -59.905 -19.116 

Likvider 31. december -52.919 -59.905 

Likvider specificeres saledes: 

Likvide beholdninger 13.214 11.090 
Kassekredit -66.133 -70.995 

Likvider 31. december -52.919 -59.905 
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Noter til arsregnskabet 

Danmark 

Norden 

Europa 

Asien 

Amerika 

Gennemsnitligt antal beskmftigede 

medarbejdere 

Koncern 	 Moderselskab 
2015 	 2014 	 2015 	 2014 
TDKK 	 TDKK 	 TDKK 	 TDKK 

181.845 190.458 0 0 

96.628 138.735 0 0 

63.006 67.604 0 0 

51.076 53.933 0 0 

9.535 2.984 0 0 

402.096 453.714 0 0 

144.534 149.373 0 0 

17.354 17.168 0 0 

4.936 4.544 0 0 

3.273 3.503 0 0 

170.097 174.588 0 0 

-4.000 -5.300 0 0 

166.097 169.288 0 0 

296 297 0 0 

14.502 19.398 0 0 

8.564 6.906 0 0 

23.066 26.304 0 0 

Nettoomsmtning 

Geografiske markeder 

2 Personaleomkostninger 

Lonninger 

Pensioner 

Andre omkostninger til social sikring 

Andre personaleomkostninger 

Aktivering af udviklingsomkostninger 

3 	AS- og nedskrivninger af 
immaterielle og materielle 

anlwgsaktiver 

Afskrivninger af immaterielle anlwgs-

aktiver 

Afskrivninger af nnaterielle anlwgs-

aktiver 
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Noter til arsregnskabet 

4 

Koncern Moderselskab 
2015 2014 2015 2014 

Finansielle indtwgter 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

Andre finansielle indtmgter 8.099 5.074 1 0 

8.099 5.074 1 0 

5 Finansielle omkostninger 

Andre finansielle omkostninger 7.373 8.984 0 0 

7.373 8.984 0 0 

6 Skat af firets resultat 

Arets aktuelle skat 1.397 4.279 -8 -7 

Arets udskudte skat 1.612 4.811 0 0 

Regulering af skat vedrorende tidligere 

r -30 -390 0 0 

2.979 8.700 -8 -7 

der fordeler sig saledes: 

Skat af arets resultat 3.069 8.700 -8 -7 

Skat af egenkapitalbeveagelser -90 0 0 0 

2.979 8.700 -8 -7 
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Noter til arsregnskabet 

7 	Immaterielle anlwgsaktiver 

Kon cern 
Frdiggjorte 

udviklingspro- 

jekter 

Erhvervede pa- 

tenter Goodwill 

Udviklingspro- 

jekter under ud- 

forelse I alt 
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK 

Kostpris 1. januar 11.424 1.227 245.178 9.195 267.024 

Valutakursregulering -1.598 0 0 0 -1.598 

Tilgang i arets lob 3.819 20 0 6.386 10.225 

Overforsler i arets lob 9.300 6.281 0 -15.581 0 

22.945 7.528 245.178 0 275.651 

Ned- og afskrivninger 1. januar 9.850 216 24.360 0 34.426 

Valutakursregulering -1.598 0 0 0 -1.598 

Arets ned- og afskrivninger 1.652 561 12.291 0 14.504 

9.904 777 36.651 0 47.332 

Regnskabsmwssig vaerdi 31. december 13.041 6.751 208.527 0 228.319 

Heraf finansielle leasingaktiver TDKK 5.966 
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Noter til arsregnskabet 

8 	Materielle anlwgsaktiver 

Koncern 

Grunde og byg- 

ninger 

Produktionsan- 

lg og maski- 

ner 

Andre anlg, 

driftsmateriel 

og inventar 

Materielle an- 

Igsaktiver un- 

der udforelse I alt 
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK 

Kostpris t januar 69.651 25.612 20.538 10.649 126.450 

Valutakursregulering 0 -50 0 0 -50 

Tilgang i arets lob 3.197 956 902 639 5.694 

Afgang i arets lob 0 0 -1.306 0 -1.306 

Overforsler i kets lob 0 0 10.649 -10.649 0 

Kostpris 31. december 72.848 26.518 30.783 639 130.788 

Ned- og afskrivninger 1. januar 20.932 18.370 9.219 0 48.521 

Valutakursregulering 0 -24 0 0 -24 

Arets afskrivninger 2.529 2.542 3.493 0 8.564 

Tilbageforte ned- og afskrivninger p6 

afhndede aktiver 0 0 -893 0 -893 

Ned- og afskrivninger 31. december 23.461 20.888 11.819 0 56.168 

Regnskabsmwssig vmrdi 31. december 49.387 5.630 18.964 639 74.620 

Heraf finansielle leasingaktiver TDKK 4.414 
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Noter til firsregnskabet 

9 	Kapitalandele i dattervirksomheder 

Moderselskab 
2015 2014 
TDKK TDKK 

Kostpris 1. januar 88.598 74.887 
Tilgang i 6rets lob 0 13.772 
Afgang i a' rets lob 0 -61 

Kostpris 31. december 88.598 88.598 

Vmrdireguleringer 1. januar 27.044 16.641 
Arets resultat 4.131 11.574 
Andre reguleringer -176 -672 
Ovrige egenkapitalbevgelser, netto -1.209 -499 

Vwrdireguleringer 31. december 29.790 27.044 

Regnskabsmwssig vmrdi 31. december 118.388 115.642 

Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes: 

Stemme- og 
Navn 	 Hjemsted 	 Selskabskapital ejerandel 
28. Juni 2012 H A/S 	 Svendborg 	 TDKK 2.337 	51,35% 
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Noter til arsregnskabet 

Koncern 	 Moderselskab 

io Kapitalandele i associerede 
virksomheder 

2015 2014 2015 2014 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

Kostpris 1. januar 2.180 2.180 0 0 
Afgang i 6rets lob -2.180 0 0 0 

Kostpris 31. december 0 2.180 0 0 

Vmrdireguleringer 1. januar -2.180 -2.180 0 0 
Afgang i 6rets lob 2.180 0 0 0 
Arets resultat 0 5.571 0 0 
Modtagne udbytter 0 -2.000 0 0 
Arets opskrivninger, netto 0 117 0 0 
Forskydning i intern avance 0 -3.688 0 0 

Vwrdireguleringer 31. december 0 -2.180 0 0 

Regnskabsmmssig vmrdi 31. 

december 

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes: 

Stemme- og 
Navn 	 Hjemsted 	 Selskabskapital 	ejerandel 
Nadir° A/S 	 Svendborg 	 TDKK 600 	 0% 
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Noter til arsregnskabet 

lndregnet s6ledes i balancen: 

Igangvrende arbejder for fremmed 

regning under aktiver 

Modtagne forudbetalinger under 

passiver 

Koncern Moderselskab 
2015 2014 2015 2014 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

4.667 5.394 0 0 
1.849 8.806 0 0 

12.617 16.075 0 0 

19.133 30.275 0 0 

331.533 204.568 0 0 
-279.578 -178.432 0 0 

51.955 26.136 0 0 

59.027 44.289 0 0 

-7.072 -18.154 0 0 

51.955 26.135 0 0 

11 Varebeholdninger 

R6varer og hjwipematerialer 

Varer under fremstilling 

Frdigvarer og handelsvarer 

12 Igangvwrende arbejder for 
fremmed regning 

Salgsvrdi af igangvasrende 

produktion 

Modtagne acontobetalinger 
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Noter til firsregnskabet 

13 Egenkapital 

Selskabskapitalen er fordelt saledes: 

Antal 	Nominel vrdi 
TDKK 

A-anparter 	 49 	 49 

B-anparter 	 32 	 32 

C-anparter 	 3 	 3 

84 

Selskabskapitalen har udviklet sig s6ledes: 

2015 	2014 	2013 	2012 
TDKK 	 TDKK 	 TDKK 	 TDKK 

Selskabskapital 1. januar 	 84 	 82 	 82 	 82 

Kapitalforhojelse 	 0 	 2 	 0 	 0 

Kapitalnedsmttelse 	 0 	 0 	 0 	 0 

Selskabskapital 31. december 	 84 	 84 	 82 	 82 

Koncern 

2015 	 2014 
TDKK 	 TDKK 

14 Minoritetsinteresser 

Minoritetsinteresser 1. januar 	 109.216 	83.612 

Tilgang i arets lob 	 0 	15.231 

Andel af 6rets resultat 	 4.091 	10.931 

Ovrige egenkapitalbevgelser 	 -1.146 	 -558 

Minoritetsinteresser 31. december 112.161 	109.216 
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Noter til arsregnskabet 

Koncern 	 Moderselskab 
2015 	 2014 	 2015 	 2014 
TDKK 	 TDKK 	 TDKK 	 TDKK 

15 Garantihenswttelser 

Koncernen giver garanti pa visse produkter og forpligter sig derved til at reparere eller erstatte varer, som ikke 

er tilfredsstillende. Der er indregnet andre hensatte forpligtelser pa TDKK 3.285 til forventede garantikrav pa 

grundlag af tidligere ars erfaringer for niveauet at reparationer. 

Garantihensttelser 3.424 1.099 0 0 

Arets bevmgelser -139 2.325 0 0 

3.285 3.424 0 0 
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Noter til arsregnskabet 

16 Langfristede gwldsforpligtelser 

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfort under kortfristede g Idsforpligtelser. Ovrige forpligtelser or 

indregnet under langfristede g Idsforpligtelser. 

Gldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden: 

Koncern Moderselskab 

2015 2014 2015 2014 

Gmld til realkreditinstitutter 
TDKK TDKK TDKK TDKK 

Efter 5 ar 12.349 6.421 0 0 

Mellem 1 og 5 ar 4.818 4.453 0 0 

Langfristet del 17.167 10.874 0 0 

Inden for 1 ar 1.203 1.259 0 0 

18.370 12.133 0 0 

Kreditinstitutter 

Efter 5 ar 4.973 0 0 0 

Mellem 1 og 5 ar 16.852 11.472 0 0 

Langfristet del 21.825 11.472 0 0 

Inden for 1 ar 13.129 28.091 0 0 

Ovrig kortfristet gld til kreditinstitutter 66.133 89.744 0 0 

Kortfristet del 79.262 117.835 0 0 

101.087 129.307 0 

Leasingforpligtelser 

Efter 5 ar 0 53 0 0 

Mellem 1 og 5 ar 8.285 8.042 0 0 

Langfristet del 8.285 8.095 0 0 

Inden for 1 ar 2.826 1.852 0 0 

11.111 9.947 0 0 
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Noter til firsregnskabet 

17 Eventualposter og ovrige okonomiske 

Leje- og leasingkontrakter 

Huslejeforpligtelser, 

Koncern Moderselskab 
2015 2014 2015 2014 
TDKK 

forpligtelser 
TDKK TDKK TDKK 

uopsigelighedsperiode 3-90 maneder 24.491 24.487 0 0 
Leasingforpligtelser, 1-46 maneder 4.045 6.243 0 0 

Sikkerhedsstillelser 

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter: 

Grunde og bygninger til en 

regnskabsmeessig vwrdi pa 13.996 14.601 0 0 

Kontraktlige forpligtelser 

Arbejdsgarantier i forbindelse med 

indgaede aftaler pa 28.738 63.067 0 0 
Betalingsgarantier i forbindelse med 

indgaede lejernal pa 2.927 2.927 0 0 

Eventualforpligtelser 

Koncernens danske selskaber hwfter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst 

Koncernens danske selskaber hfter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat og 

renteskat. 
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Noter til arsregnskabet 

Koncern 	 Moderselskab 
2015 	 2014 	 2015 	 2014 
TDKK 	 TDKK 	 TDKK 	 TDKK 

18 Honorar til 
generalforsamlingsvalgt 
revisor 

Revisionshonorar til 

PricewaterhouseCoopers 212 303 8 7 

Skatterkgivning 82 68 3 3 

Andre ydelser 290 407 10 10 

584 778 21 20 

19 Nwrtstfiende parter og ejerforhold 

Grundlag 

Bestemmende indflydelse 

Odin Equity Partners II K/S 
	

Hovedaktionr 

Ovrige nmrtstaende parter 

28. Juni 2012 II A/S 	 Tilknyttet virksomhed 

SH Group A/S 	 Tilknyttet virksomhed 

SH Automation A/S 	 Tilknyttet virksomhed 

Sepro Technology A/S 	 Tilknyttet virksomhed 

Xervo A/S 	 Tilknyttet virksomhed 
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Noter til arsregnskabet 

20 Pengestromsopgorelse - reguleringer 

Koncern 
2015 2014 
TDKK TDKK 

Finansielle indtwgter -8.099 -5.074 
Finansielle omkostninger 7.373 8.984 
At- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 23.066 26.304 
Resultat at kapitalandele i associerede virksomheder 0 -2.000 
Skat at 6rets resultat 3.069 8.700 
Minoritetsinteressers andel at dattervirksomheders resultat 2.945 10.931 
Bevgelser minoritetsinteresser 0 14.675 

28.354 62.520 

21 Pengestromsopgorelse - wndring i driftskapital 

yfEndring i varebeholdninger 11.142 -12.523 
iEndring i tilgodehavender 26.283 -38.936 
PEndring i andre hensatte forpligtelser -139 2.325 
/Endring i leverandorer m.v. -30.229 2.756 
Regulering at sikringsinstrumenter til dagsvrdi -411 0 

6.646 -46.378 
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Regnskabspraksis 

Regnskabsgrundlag 
Arsrapporten for Anpartselskabet af 28. Juni 2012 for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C. 

Den anvendte regnskabspraksis er uwndret i forhold til sidste ar. 

Koncern- og arsregnskab for 2015 er aflagt i TDKK. 

Generelt om indregning og maling 

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip. 

Indtxgter indregnes i resultatopgorelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vrdiregule-

ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvxrdi eller amortiseret kostpris. Endvidere 

indregnes i resultatopprelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af ae n dr e d e regnskabs-
mwssige skon af belob, der tidligere har ywret indregnet i resultatopgorelsen. 

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vii tilflyde 
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. 

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vii fraga 
selskabet, og forpligtelsens va!rdi kan males palideligt. 

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. 

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant 

effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris oppres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag 
og tillaeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belob. 
Herved fordeles kurstab og gevinst over lobetiden. 

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten 
aflxgges, og som be- eller afkrxfter forhold, der eksisterede pa balancedagen. 

Konsolideringspraksis 

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Anpartselskabet af 28. Juni 2012 samt virksomheder, hvori 
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-

bet gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori 
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udover betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder. 

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indteegter og omkostnin- 
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Regnskabspraksis 

ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvxrender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og 
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres. 

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets 
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmwssige indre vxrdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret. 

Minoritetsinteresser 

Ved opprelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfores den del af dattenirksomhedernes resultat 
og egenkapital, der kan henfores til minoritetsinteresser, som swrskilte poster i resultatopgorelsen og 

balancen. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmwssige vzerdi af de overtagne aktiver og for-
pligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder. 

Ved efterfolgende ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pa egenkapitalen. 

Leasing 

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle veesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten 
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvzerdien af aktivet og nutidsvwrdien af 
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en tilnxrmet vxrdi 
heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fast-
lagt for koncernens ovrige anlzegsaktiver. 

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en peldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lobende i resultatopgorelsen. 

Alle ovrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel 
leasing indregnes linezert i resultatopgorelsen over leasingperioden. 

Omregning af fremmed valuta 

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar 
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopprelsen som en 
finansiel post. 

Tilgodehavender, gxld og andre monetxre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, 
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for 
tilgodehavendets eller gwldens opstaen indregnes i resultatopgorelsen under finansielle indtgter og om-
kostninger. 
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Afledte finansielle instrumenter 

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfolgende til 
dagsvxrdi. Positive og negative dagsvxrdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som "Andre 
tilgodehavender" henholdsvis "Andre forpligtelser". 

lEndring i dagswerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopprelsen, medmindre det 
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmssig afdeekning. 

Segmentoplysninger 

Der gives oplysninger pa omsxtning. Oplysninger om geografiske markeder er baseret pa koncernens 
afkast og risici samt ud fra den interne okonomistyring. Geografiske segmenter anses som det primeere 
segmentomrade. I henhold til bekendtgorelse om undtagelser fra arsregnskabsloven omfatter oplysninger-
ne pa det geografiske segmentomrade alene nettoomsxtningen. 

Resultatopgorelsen 

Nettoomsaetning 

Ved salg af varer indregnes nettoomszetning, nar fordele og risici vedrorende de solgte varer er overgaet til 
kober, nettoomswtningen kan males palideligt og det er sandsynligt, at de okonomiske fordele ved salget 
vii -alga koncernen. 

Igangv&rende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen 
udfores, hvorved nettoomstningen svarer til salgswerdien af arets udforte arbejder (produktionsmeto-
den). Denne metode anvendes, nar de samlede indtgter og omkostninger pa entreprisekontrakten og fr-
diggorelsesgraden pa balancedagen kan oppres palideligt, og det er sandsynligt, at de okonomiske fordele, 
herunder betalinger, vii tilgA koncernen. Som frdiggorelsesgrad anvendes afholdte omkostninger i for-
hold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten. 

Serviceydelser indregnes i takt med udforelse af den service, som kontrakten vedrorer ved anvendelse af 
produktionsmetoden, hvorved nettoomsattningen svarer til salgsvwrdien af arets udforte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nar de samlede indtxgter og omkostninger pa serviceydelsen og fxrdiggorelsesgraden p5 
balancedagen kan oppres palideligt, og det er sandsynligt, at de okonomiske fordele, herunder betalinger, 
vii tilga koncernen. Som frdiggorelsesgrad anvendes afholdte omkostninger i forhold til de forventede 
samlede omkostninger pa serviceydelsen. 

Nettoomszetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af 
rabatter i forbindelse med salget. 
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Omkostninger til ravarer og hjaalpematerialer 

Omkostninger til ravarer og hjx1pemateria1er indeholder det forbrug af ravarer og hjx1pemateria1er, der 
er anvendt for at opna arets nettoomstning. 

Andre eksterne omkostninger 

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold 
my. 

Personaleomkostninger 

Personaleomkostninger indeholder gager og lonninger samt lonafhamgige omkostninger. 

Al- og nedskrivninger 

Al- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlxgsaktiver. 

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 

I resultatopgorelsen indregnes den forholdsmxssige andel af resultat for aret under posten "IndtTgter af 
kapitalandele i dattervirksomheder". 

Finansielle poster 

Finansielle indtxgter og omkostninger indregnes i resultatopprelsen med de belob, der vedrorer regn-
skabsaret. 

Skat af Arets resultat 

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opprelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der 
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen. 

Selskabet er sambeskattet med tilknyttede danske virksomheder. Den danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. 

Balancen 

Immaterielle anlwgsaktiyer 

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives 

linea!rt over den vurderede okonomiske levetid, der fastseettes pa baggrund af en vurdering af bl.a. 

virksomhedens karakter, markedsposition, branchens stabilitet og afhngighed af noglemedarbejdere. 
Afskrivningsperioden udgor 20 ar 
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Udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der direkte kan henfores til 
selskabets udviklingsaktiviteter. 

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den telunske udnyttelsesgrad, 
tilstrxkkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udvildingsmulighed i koncernen kan 
pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfore eller anvende projektet, indregnes som 
immaterielle anlxgsaktiver, safremt der er tilstrwkkelig sikkerhed for, at kapitalywrdien af den fremtidige 
indtjening kan dxkke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve 
udviklingsomkostningerne. 

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkostninger i 
resultatopprelsen, i takt med at omkostningerne afholdes. 

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger 
eller genindvindingsvxrdi, safremt denne er lavere. 

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives fra tidspunktet for frdiggorelsen linezert over den pen-ode, 

hvori udvildingsarbejdet forventes at frembringe okonomiske fordele. Afskrivningsperioden udgor dog 
maksimalt 5 ar. 

Materielle anlwgsaktiver 

Materielle ankegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. 

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, 
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. 

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlxgsaktiver ind-

regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henforbare laneomkostninger indregnes i 
resultatopprelsen. 

Afskrivningsgrundlaget, der oppres som kostpris reduceret med eventuel restv2erdi, fordeles linexrt over 
aktivernes forventede brugstid, der udgor: 

Bygninger 	 20 - 30 ar 
Produktionsanlxg og maskiner 	 15 ar 
Andre anlTg, driftsmateriel og inventar 	3-5 ar 

Afskrivningsperiode og restvrdi revurderes arligt. 

Nedskrivning af anlwgsaktiver 

Den regnskabsmxssige vxrdi af immaterielle og materielle anlwgsaktiver gennemgas arligt for at afgore, 
om der er indikation af vxrdiforringelse ud over det, som udnykkes ved afskrivning. 
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Hvis dette er tilfx1det, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvrdi. 

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder 

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre 
vaerdis metode. 

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder" og "Kapitalandele i associerede 
virksomheder" den forholdsmwssige ejerandel af virk som he der nes regnskabsmassige indre vwrdi 
opgjort med udgangspunlct i dagsvxrdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet 

med fradrag eller tillxg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med ti11eg af resterende vwrdi 
af positiv forskelswerdi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvcerdi (negativ goodwill). 

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
lxgges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre yzerdis metode" under 
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre 
egenkapitalbevwgelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder. 

Varebeholdninger 

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvxrdi, hvis denne er lavere. 

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjlpematerialer omfatter kobspris med tilheg af hjemtagelses-
omkostninger. 

Kostpris for fremstillede fxrdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjwlpe-
materialer og direkte Ion med tillatg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-

ninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produktions-
processen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og 
ledelse. 

Tilgodehavender 

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al wesentlighed svarer til 
palydende veerdi. Der nedsluives til imodegaelse af forventede tab. 

Igangvwrende arbejder for fremmed regning 

Igangvxrende arbejder for fremmed regning vedrorende serviceydelser males til salgsva!rdien af det udfor-

te arbejde opgjort pa grundlag af fxrdiggorelsesgraden. Fxrdiggorelsesgraden opgores som andelen af de 
afholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sand-
synligt, at de samlede kontraktomkostninger vii overstige de samlede indtzegter pa en kontrakt, indregnes 
det forventede tab i resultatopprelsen. 

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvxrdien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender, 
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nar nettovxrdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettovaerdien er negativ. 

Periodeafgrwnsningsposter 

Periodeafgrxnsningsposter opfort som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger vedrorende 
efterfolgende regnskabsar. 

Egenkapital 

Udbytte 

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en srskilt post under egenkapitalen. 

Hensatte forpligtelser 

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en begivenhed indtruffet senest pa 
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives okonomiske 
fordele for at indfri forpligtelsen. 

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser 

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gwldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmwssig og skattemaessig vrdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen. 

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevxrdien af fremforselsberettiget skattemxssigt underskud, males 
til den vaardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. 

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vii 
vre ga!ldende, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat../Endring i udskudt skat, som 
&Age af xndringer i skattesatser, indregnes i resultatopprelsen. 

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser 

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets 
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere Ars skattepligtige indkomster samt for betalte 

acontoskatter. Tilkeg og godtgorelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopprelsen under fi-
nansielle poster. 
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Finansielle gxidsforpligtelser 

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu 
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males lanene til amortiseret 
kostpris, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vxrdi indregnes i resultatopprelsen 
som en renteomkostning over laneperioden. 

Prioritetsgld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgwld. For 
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgxld beregnet som lanets underliggende kontantveer-

di pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregu-
lering pa optagelsestidspunktet. 

Ovrige gxldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel 

Periodeafgrxnsningsposter 

Periodeafgramsningsposter opfort som forpligtelser udgores af modtagne betalinger vedrorende indtxgter 
i de efterfolgende regnskabsar. 

Pengestromsopgorelse 

Pengestromsopgorelsen viser koncernens pengestromme for aret opdelt p5 drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, Arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning. 

Pengestrom fra driftsaktivitet 

Pengestrom fra driftsaktiviteten oppres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke 
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter 
omsxtningsaktiver minus kortfristede gxldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider. 

Pengestrom fra investeringsaktivitet 

Pengestrom fra in vesteringsaktiviteten omfatter pengestromme fra kob og salg af immaterielle, materielle 
og finansielle anlwgsaktiver. 

Pengestrom fra finansieringsaktivitet 

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne. 

Likvider 

Likvide midler bestar af likvider og kassekreditter. 

Pengestromsopprelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale. 
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Hoved- og nogletal 
Forklaring af nogletal 

Bruttomargin 

Overskudsgrad 

Afimstningsgrad 

Soliditetsgrad 

Forrentning af egenkapital 

 

Bruttofortjeneste x loo 

  

 

Nettoomsxtning 

  

Resultat for finansielle poster x too 

 

Nettoomsxtning 

  

Resultat for finansielle poster x too 

 

 

Samlede aktiver 

  

Egenkapital ultimo x loo 

Samlede aktiver ultimo 

Ordinxrt resultat efter skat x loo 

 

Gennemsnitlig egenkapital 
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