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Aktieselskabet Ny Kalkbrasenderi

Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 01.01.2016

- 31.12.2016 for Aktieselskabet Ny Kalkbreenderi.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen

omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vedbaek, den 20.03.2017

Direktion

e a4

Johﬁ Kruse Larsen
//dministrerende direktgr

- o

] Wilhelm Trock

B

Jgrgen-Frost

formadnd/f naestformand

Allg dhard Jgrgensen




Aktieselskabet Ny Kalkbreenderi 3

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Aktieselskabet Ny Kalkbrsenderi

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og rsregnskabet for Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabs8ret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gzeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nsermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortszette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p8 de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne trzeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesezettelse af intern
kontrol.

o Opnar vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreckkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

° Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller 8rsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 20.03.2017

\ \
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statsautoriserét revisor
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Ledelsesberetning
2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 941.286 965.769 961.082 996.184 1.073.385
Bruttoresultat 306.396 310.087 283.008 271.519 294.170
EBITDA 73.703 86.235 64.748 62.364 53.129
Driftsresultat 35.046 48.101 27.431 21.689 4,234
Resultat af finansielle (5.990) (9.580) (12.866) (18.434) (17.576)
poster
Arets resultat 22.861 31.719 10.883 3.862 (13.365)
Samlede aktiver 454,322 423.256 403.037 446.170 469.982
Investeringer i materielle
anlagsaktiver 36.060 39.167 21.949 23.483 47.711
Egenkapital 196.022 180.894 144.263 135.298 132.247
Nettorentebaerende gzeld (96.464) (106.704) (117.686) (165.901) (195.894)
Nggletal
Afkast af investeret kapital
inklusive goodwill (%) 11,8 17,0 10,0 7,2 2,6
Egenkapitalens forrentning
(%) 11,9 17,5 7,8 2,9 (9,7)
Soliditetsgrad (%) 40,8 40,7 35,8 30,3 28,1
EBITDA-margin (%) 7,8 8,9 6,7 6,3 4,9
Finansiel gearing (%) 52,1 61,9 81,6 122,6 148,1
Nettorentebaerende
geeld/EBITDA (%) 1,3 1,2 1,8 2,7 3,7

Arets resultat og egenkapital for 2012-2014 er ikke opdateret, som fglge af eendringer i &rsregnskabsloven i 2016.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal

Afkast af investeret kapital inklusive goodwill

(%)

Egenkapitalens forrentning (%)
Soliditetsgrad (%)
EBITDA-margin (%)

Finansiel gearing (%)

Nettorentebaerende geeld/EBITDA (%)

Beregningsformel
EBITA x 100

Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Arets res. ekskl.minoriteter x100
Gns.egenkapital ekskl.minoriteter

Egenkapital ekskl. minoriteterx100
Samlede aktiver

Driftsres.ekskl afskr.(EBITDA)x100

Nettoomsaetningen

Nettorentebzerende geeld x 100
Egenkapital ekskl. minoriteter

Nettorentebaerende geeld
EBITDA

Nggletal udtrykker

Det afkast, som virksomheden genererer af
investorernes midler.

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

Virksomhedens finansielle styrke.
Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Virksomhedens finansielle gearing.

Forholdet mellem virksomhedens gzeld og
driftsmaessige resultat.

EBITDA (Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt &rets afskrivninger pa goodwill
og materielle anlaegsaktiver. Rrets nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige vaerdi af materielle og immaterielle
anlagsaktiver samt akkumulerede afskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser
og langfristede, driftsmaessige forpligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet udgves gennem datterselskabet Pankas A/S. Selskabet besidder som holdingsel-
skab 100% af kapitalen i Pankas A/S.

Pankas A/S er blandt Danmarks fgrende virksomheder inden for vedligehold og produktion af asfalterede
vejmaterialer, remixing og emulsioner. Selskabet har aktiviteter i Danmark, Tyskland og @steuropa.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold
Koncernens omsaetning blev i 2016 941 mio.kr. mod 966 mio.kr. i 2015. Heraf var 642 mio.kr. relateret til
omseaetning uden for Danmark mod 659 mio.kr. i 2015.

Rrets resultat efter skat blev et overskud pa 22,9 mio.kr. mod et overskud pa 31,7 mio.kr. i 2015. Forvent-
ningerne til 2016 blev indfriet, og selskabets ledelse betegner resultatet som tilfredsstillende.

Danmark

De danske aktiviteter blev i 2016 praeget af en sen opstart, mens 2. halvar blev begunstiget af et mildt
efterar. Et hgijt aktivitetsniveau i 4. kvartal bidrog til det tilfredsstillende resultat. Selskabets forventninger
til de danske aktiviteter inden for varmblandet asfalt blev indfriet og var tilfredsstillende. Aktiviteterne inden
for remix blev intensiveret, men grundet skaerpet konkurrence levede resultatet ikke op til forventningerne.
Forventningerne inden for emulsioner og bindemidler blev igen indfriet af Sjeellands Emulsionsfabrik, mens
aktiviteterne inden for overfladebehandling i DOB ikke leverede de forventede resultater.

Tyskland
I Pankas Strassenbau blev 8rets resultat bedre end forventet og tilfredsstillende. Selskabet er Tysklands
stgrste producent og leverandgr af emulsioner.

I Rask selskaberne, som omfatter asfaltudleegning i Brandenburg/Berlin og Mecklenburg, blev omsaetning og
resultater bedre end forventet og tilfredsstillende. Rask Brandenburg udfgrte blandt andet i samarbejde med
Deutag en stgrre motorvejsentreprise syd for Berlin. I forbindelse med entreprisen blev der i samarbejde
med en maskinleverandgr udviklet en ny avanceret udlagningsteknologi - inline paving (udlaeegning af bae-
relag og slidlag i én proces). Indtjeningen i AWO blev mindre tilfredsstillende.

I emulsions- og overfladebehandlingsselskaberne MOT og AS blev indtjeningen i MOT igen meget tilfredsstil-
lende, mens indtjeningen i AS blev styrket som forventet og tilfredsstillende.

@steuropa

Pankas gsteuropaeiske datterselskaber opndede igen i 2016 et tilfredsstillende resultat, til trods for at alle
selskaber blev praeget af en sen opstart. 2. halvar bidrog dog med en steerk produktion og resultatet blev
herefter tilfredsstillende i alle selskaber.

I Ungarn og Rumanien udfgrtes flere store stabiliseringsopgaver og Frekomos selskaberne i Tjekkiet og
Slovakiet udfgrte flere opgaver ifm. udbygning af motorvejen mellem Prag og Brno.
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Emulsja i Polen indviede i 1. halvar et nyt anlaeg til produktion af polymermodificeret bitumen. Trods en svag
efterspgrgsel lykkedes det at seelge de budgetterede masngder og dermed styrke positionen inden for leve-
ring af bdde emulsioner og polymermaodificeret bitumen.

Usikkerhed vedrgrende indregning og méling

Maling af visse aktiver og forpligtelser er baseret pa regnskabsmaessige skgn, der foretages af ledelsen.
Skgnnene foretages i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af forudszetninger og erfa-
ringer, som ledelsen anser for realistiske og forsvarlige.

De omrader, som indebaerer antagelser og skgn, der vurderes som vaesentlige for &rs- og koncernregnskabet,
omfatter goodwill, udskudt skat, igangveerende arbejder for fremmed regning og andre hensatte forpligtelser.

Der vurderes herudover ingen szerlige usikkerheder ved indregning og maling.

Usaedvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling
Der er ingen usadvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling.

Forventet udvikling

1 2016 gennemfgrte bestyrelsen og direktionen et strategiprojekt med fokus pa konsolideret vaekst. Strate-
giperioden Igber frem til 8r 2020. Med afseet i strategiplanen etableredes i 2016 et nyt anlaeg til produktion
af polymermodificeret bitumen i Emulsja Polen, og i 2017 ivaerksaettes flere nye aktiviteter med vaekst og
indtjening som mal for de kommende ar.

1 2017 forventes samlet set en omsaetning og en indtjening minimum pa niveau med 2016.
I Danmark forventes et resultat pa niveau med 2016 for alle aktiviteter.

Selskabets tyske aktiviteter inden for varmblandet asfalt forventes samlet set at opna et resultat minimum
pa niveau med 2016. Samarbejdet med Deutag inden for asfaltudleegning forventes udvidet til nye geogra-
fiske omrader i 2017.

1 @steuropa forventes en fortsat positiv udvikling i infrastrukturprogrammerne i flere lande, hvorfor der ogsa
i 2017 forventes en tilfredsstillende indtjening i Pankas’ gsteuropaeiske aktiviteter.

Seerlige risici
Ud over branchespecifikke risici er koncernen eksponeret over for fglgende risici:

Valutarisici

Som fglge af at hovedparten af koncernens gsteuropaeiske aktiviteter foregar i ikke-eurorelaterede valutaer,
er koncernen pavirket af eendringer i valutakurser. De enkelte selskaber arbejder imidlertid hovedsageligt pa
deres egne nationale markeder, hvorfor risiciene hovedsageligt kan henfgres til finansielle transaktioner in-
den for koncernen. Selskabet har valgt til dato ikke at foretage saerlig afdeekning af disse risici.
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Kursreguleringer af investeringer i datterselskaber, der er selvstaendige enheder, indregnes direkte pa egen-
kapitalen. Kursrisici, der relaterer sig hertil, afdeekkes som hovedregel ikke, da det er selskabets opfattelse,
at en Igbende kurssikring af sddanne langsigtede investeringer ikke vil vaere hensigtsmaessig ud fra en samlet
risiko- og omkostningsmaessig betragtning.

Renterisici

Koncernens aktiviteter fordrer en relativ stor sasonbetonet pengebinding i driftskapital og materielle an-
laegsaktiver. Koncernens Igbende rentebzrende nettogeeld relaterer sig hovedsageligt hertil. En zndring i
renteniveauet kan derfor ikke undga at pavirke indtjeningen.

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici knytter sig primzert til debitorer i udenlandske datterselskaber, idet de danske sel-
skabers kundestruktur med overvejende offentlige kunder ikke medfgrer kreditrisici af betydning. I de uden-
landske datterselskaber sgges kreditrisiciene begraenset gennem forsikring og en ngje og kontinuerlig vur-
dering af de enkelte kundeengagementer.

Videnressourcer

Pankas har videnressourcer, der er vigtige for koncernens ambitioner og planer for fremtiden. Pankas gnsker
at veere pa forkant med den teknologiske udvikling og er praeget af et dynamisk videnmiljg, og forretnings-
processerne er af hgj kvalitet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

I samarbejder pa tveers af afdelinger og datterselskaber har Pankas i 2016 forbedret og udviklet en raekke
nye produkter og teknologier, ligesom der Igbende har veaeret udveksling af viden mellem kolleger, kunder
og leverandgrer, dels med henblik pa optimering af produkter og processer, dels for at identificere fremtidige
produkt- og forretningsmuligheder, der skal arbejdes videre med de kommende ar.
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Ledelsesberetning

Koncernforhold

selskabet

100%
Pankas
senbau GmbH

50%
Dansk Overflade-
behandling 1/S

100%:
Rask
Brandenburg GmbH

100%

MOT Robel GmbH

100%
ATN Rostock GmbH

100%!
AWO GmbH

100%
STUN GmbH

* Inaktive selskaber er udeladt af koncernoversigten.
En komplet liste over selskaber | koncernen fremgdr af note 20,

Redeggrelse for samfundsansvar

100%

AS GmbH

50%

Strassengut GmbH

7
Frekomos
s.r.o. Tjekkiet

100%
Frekomos
s.r.0. Slovakiet

100%
Emulsja Sp. z.0.0
Polen

Inreco

100%

Baltom
Sp. z 0. o. Polen

Baltom
Ukraine LLC

88%

Inreco Ungarn KFT

S.A 98%
Inreco Remix
Rumaenien

Det er virksomhedens overordnede politik over for kunder, medarbejdere, relevante myndigheder samt det

omgivende samfund at fremstd som en palidelig, serigs og ansvarsbevidst entreprengr, leverandgr og pro-

ducent af asfalt.

Ved udfgrelse af konkrete aktiviteter bestraeber Pankas sig sdledes pa at udvise samfundsansvar, som for-

muleret i de konventioner, der ligger til grund for FN’s 10 Global Compact-principper vedrgrende menne-

skerettigheder, arbejdstagerrettigheder og miljg.

Pankas A/S er certificeret inden for kvalitet (ISO 9001), miljg (ISO 14001) og arbejdsmiljg (OHSAS 18001).
Som fglge heraf har Pankas A/S en kvalitets-, miljg-, og arbejdsmiljgpolitik, som efterleves, samt mal, der

sikrer en Igbende forbedring pd omraderne.

Specifikt pd miljg- og klimaomradet vil virksomheden

o til enhver tid overholde geeldende lovgivning og myndighedskrav

o forpligte sig til forebyggelse af samt Igbende forbedringer indenfor forurening, og til stadighed at ud-
arbejde handlingsplaner og konkrete mal for nedbringelse af virksomhedens pavirkning af miljget

e Igbende reducere energiforbrug ved produktion af asfalt, emulsion og remix-udlaegning via monitore-
ring og implementering af energisparende tiltag
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o kommunikere politik og mal ud i organisationen samt Igbende informere om aendringer og opndede
resultater.

Der arbejdes Igbende pa at leve op til ovennaevnte politik og tilhgrende malsaetninger. For aktiviteterne i
Danmark har dette arbejde i 2016 bl.a. omfattet fglgende indsats og tilhgrende resultater:

o ekstern audit af miljgforhold medfgrte fa mindre afvigelser og resulterede i en fortsat certificering i
henhold til ISO 14001 omhandlende virksomhedens miljgledelsessystem

e en Igbende vurdering af miljgpavirkninger fra de forskellige produktionsenheder og ved planlagningen
af alle st@grre entrepriser

o ingen registrerede miljguheld i 2016

o fortsat fokus pa udskiftning af jomfruelige fossile rdvarer med genbrugsprodukter. I 2016 er der sale-
des udfert et rekordhgjt omfang af remix-entrepriser samt anvendt store maengder genbrugsasfalt
medfgrende en vaesentlig besparelse af jomfruelige ravarer

e auditering af virksomhedens energipraestation gav ingen afvigelser, og Pankas er dermed fortsat certi-
ficeret i henhold til tilleegskrav 4.4.3 i ISO 50001 omhandlende virksomhedens energiledelse. Certifi-
ceringen medfarer ogsa, at virksomheden lever op til bekendtggrelse 1212 om obligatorisk energisyn i
store virksomheder.

Samfunds- og medarbejderforhold
Pankas arbejder struktureret med at sikre, at virksomheden agerer ansvarsbevidst og med omtanke for
samfundet. Dette ggres gennem selskabets politik for samfundsansvar, der bl.a. tilstraeber:

o Igbende forbedringer af sundhed og trivsel blandt medarbejderne inklusiv forebyggelse af skader og
arbejdsrelateret sygdom

o forebyggelse af forurening samt Igbende reduktion af virksomhedens miljgpavirkninger inden for
energi, forbrug af oplgsningsmidler, stgj og stgv m.v.

e et godt og tillidsfuldt forhold til naboer, lokalsamfundet, offentlige myndigheder, leverandgrer, kunder
og andre samarbejdspartnere

o et offentligt image som en kvalitetsbevidst virksomhed med gode og rummelige arbejdspladser, der er
bevidst om sit ansvar i forhold til samfund og natur.

Der arbejdes Igbende pa at leve op til ovennaevnte politik og tilhgrende malsaetninger. For aktiviteterne i
Danmark har dette arbejde i 2016 bl.a. omfattet fglgende tiltag og tilhgrende resultater:

o en samlet ulykkesfrekvens pa 15 og en samlet ulykkesfravaersfrekvens pa 2, hvilket er lidt hgjere end
gennemshnittet for branchen. Arbejdsmiljgorganisationen vil derfor i 2017 have yderligere fokus pa at
nedbringe antallet af ulykker, bl.a. ved at arbejde aktivt med en raekke forebyggende veerktgjer.

o et gennemsnitligt sygefraveer blandt samtlige medarbejdere i 2016 pd 2,4%

o trivselsundersggelse blandt alle ansatte viser en hgj tilfredshed og trivsel blandt alle personalegrupper
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o fortsat afholdelse af kurser inden for sikkerhed og sundhed herunder afholdelse af stresshandterings-
kurser. I 2016 har ca. 20% af medarbejderne veeret pa et eller flere af disse kurser

o fokus i arbejdsmiljgorganisationen pd naerved-ulykker, og hvorledes medarbejderne kan medvirke til
at reducere antallet af faktiske ulykker pa arbejdspladsen. Alle naerved-ulykker er kommunikeret til
medarbejderne og behandlet i arbejdsmiljgorganisationen

o ledelsessystemerne pa arbejdsmiljgomradet blev i 2016 auditeret i henhold til OSHAS 18001 samt Ar-
bejdstilsynets bekendtggrelse nr. 87/2005 uden vaesentlige anmaerkninger fra ekstern auditor. Virk-
somhedens arbejdsmiljgledelsessystem er s8ledes fortsat certificeret

e ingen gvrige stgrre problemer i forhold til virksomhedens naboer, leverandgrer, kunder og andre sam-
arbejdspartere. Den arlige kundetilfredshedsmaling viser endvidere, at Pankas opfattes som en meget
troveerdig og serigs samarbejdspartner.

Menneskerettigheder

Pankas har som erkleeret mal, at efterleve standarder omkring: Tvangsarbejde, forskelsbehandling/diskrimi-
nation, bgrnearbejde, foreningsfrihed/organisationsfrihed, sikkert og sundt arbejdsmiljg samt lgn og anseet-
telsesforhold.

Pankas overholder geeldende lovgivning og regulering, der forbyder forskelsbehandling pa baggrund af race,
hudfarve, kgn, religion, politisk overbevisning, nationalt tilhgrsforhold eller tro, politisk anskuelse, seksuel
orientering, alder, handicap eller national, social eller etnisk oprindelse.

Pankas overholder grundlaeggende arbejdstagerrettigheder, hvilket bl.a. indebaerer, at det efterstraebes, at
selskabets leverancer og dele heraf ikke er produceret i strid med gaeldende konventioner om forbud mod
bgrnearbejde, tvangsarbejde, organisationsfrihed, rimelige lgn- og arbejdsvilkar, rimelige arbejdstider samt
retten til et sundt og sikkert arbejdsmiljg. Der er p.t. ikke udarbejdet en seerlig politik pa dette omrade.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

Aktieselskabet Ny Kalkbraenderis bestyrelse har vedtaget nedenstdende politikker og malsaetninger for det
underrepraesenterede kgn i lederpositioner galdende for Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi og Pankas A/S.
Bestyrelsen drgfter og opdaterer arligt politikkerne og malsaetningerne.

Bestyrelsen

Selskabets bestyrelse bestar pr. 31.12.2016 af 4 personer, hvoraf ingen er kvinder.

Ved udvzelgelse af nye kandidater til selskabets bestyrelse laegges der vaegt pa fagspecifikke kompetencer,
international erfaring samt diversitet. Vedrgrende det underrepraesenterede kgn er det selskabets malsaet-
ning at udpege kvinder som bestyrelsesmedlemmer i selskabet inden for en kommende firedrs periode (2017-
2020). Maltallet for andelen af kvinder pa bestyrelsesniveau valgt af generalforsamlingen ved udgangen af
2020 andrager minimum 25%, svarende til 1 person. Der har ikke vaeret foretaget sendringer i bestyrelsen i
2016.
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@vrige ledelsesniveauer

Det er selskabet politik at anssette medarbejdere pa baggrund af kompetencer og personlighed, samt tilbyde
samme muligheder til alle medarbejdere uanset kgn, nationalitet, religion og politisk overbevisning. Der er
pa nuvaerende tidspunkt ikke ligelig kgnsfordeling, men det er malsaetningen at gge andelen af kvinder i
ledelsen ved at gge repraesentationen af kvalificerede kvindelige kandidater i forbindelse med besaettelse af
nye og vakante lederstillinger i selskabet, hvilket bl.a. har medfgrt, at der i 2016 er ansat en kvindelig
regnskabschef.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af 8rsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Nettoomsaetning 1 941.286 965.769
Andre driftsindtaegter 3.545 2.058
Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer (527.991) (550.712)
Andre eksterne omkostninger 2 (110.444) (107.028)
Bruttoresultat 306.396 310.087
Personaleomkostninger 3 (236.846) (227.923)
Af- og nedskrivninger (34.504) (34.063)
Driftsresultat 35.046 48.101
Andre finansielle indtsegter 5 1.279 907
Andre finansielle omkostninger (7.269) (10.487)
Resultat fgr skat 29.056 38.521
Skat af arets resultat 7 (6.195) (6.802)
Arets resultat 8 22.861 31.719
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

Goodwill

Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanleeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse
Materielle anleegsaktiver

Andre tilgodehavender
Udskudt skat

Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver

Ravarer og hjzelpematerialer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangveaerende arbejder for fremmed regning

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgraansningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omseaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
14.016 16.364

9 14.016 16.364
40.151 39.133

89.337 84.198

33.622 38.416

2.612 393

10 165.722 162.140
7.096 8.246

12 3.298 6.127
11 10.394 14.373
190.132 192.877

21.956 21.468

21.956 21.468

147.193 109.018

13 38.371 50.459
8.069 10.170

1.102 275

4,924 5.662

199.659 175.584

42.575 33.327

264.190 230.379

454.322 423.256
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 46.306 48.813
Overfgrt overskud eller underskud 134.307 118.744
Forslag til udbytte for regnskabsaret 4.631 4.882
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 185.244 172.439
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 10.778 8.455
Egenkapital 196.022 180.894
Udskudt skat 12 1.960 2.707
Andre hensatte forpligtelser 14 5.194 8.017
Hensatte forpligtelser 7.154 10.724
Geeld til realkreditinstitutter 10.092 9.679
Bankgeeld 1.900 2.814
Finansielle leasingforpligtelser 24.874 25.889
Anden geeld 20.767 16.857
Langfristede geeldsforpligtelser 15 57.633 55.239
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 15 20.402 20.331
Bankgeeld 49.828 37.806
Igangveerende arbejder for fremmed regning 13 5.472 441
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 54.567 43.036
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 5.000
Skyldig selskabsskat 3.335 4.067
Anden geeld 59.909 65.115
Periodeafgraensningsposter 0 603
Kortfristede geeldsforpligtelser 193.513 176.399
Geeldsforpligtelser 251.146 231.638
Passiver 454.322 423.256
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 17
Eventualaktiver 18
Eventualforpligtelser 19

Koncernforhold 20
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016
Overfort Forslag til Egenkapital
overskud udbytte for tilhgrende
Virksomheds- eller regnskabs- minoritets-
kapital underskud aret interesser
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 48.813 118.744 4.882 8.455
Kapitalforhgjelse 0 0 0 1.238
Kapitalnedseettelse (2.507) 2.507 0 0
Kgb af egne kapitalandele 0 (3.210) 0 0
opitlarsie 0 251 (251) 0
Udbetalt ordinaert udbytte 0 0 (4.631) (492)
Valutakursreguleringer 0 (639) 0 1
Arets resultat 0 16.654 4.631 1.576
Egenkapital ultimo 46.306 134.307 4.631 10.778
Ialt
t.kr.
Egenkapital primo 180.894
Kapitalforhgjelse 1.238
Kapitalnedseettelse 0
Kgb af egne kapitalandele (3.210)
Udbytte af egne kapitalandele 0
Udbetalt ordineert udbytte (5.123)
Valutakursreguleringer (638)
Arets resultat 22.861
Egenkapital ultimo 196.022
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 35.046 48.101
Af- og nedskrivninger 34.504 34.063
Andre hensatte forpligtelser (2.823) (613)
FEndringer i arbejdskapital 16 (3.727) (13.504)
Pengestrgmme vedrgrende primeaer drift 63.000 68.047
Modtagne finansielle indtaegter 1.338 907
Betalte finansielle omkostninger (7.324) (10.486)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (5.671) (2.620)
Pengestrgmme vedrgrende drift 51.343 55.848
Kgb mv. af immaterielle anlsegsaktiver 0 (983)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (45.149) (51.495)
Salg af materielle anleegsaktiver 9.089 12.329
Kgb af finansielle anlsegsaktiver (2.695) (3.801)
Salg af finansielle anlaegsaktiver 2.973 2.961
Pengestrgmme vedrgrende investeringer (35.782) (40.989)
Optagelse af 1&n 29.243 42.399
Afdrag pa 1&n mv. (26.661) (27.948)
Udbetalt udbytte (5.121) (229)
Kgb af egne aktier (3.210) 0
Kontant kapitalforhgjelse 1.237 0
Andre pengestrgmme vedrgrende finansiering (14.601) (11.787)
Pengestrgmme vedrgrende finansiering (19.113) 2.435
FEndring i likvider (3.552) 17.294
Likvider primo (4.479) (21.769)
Valutakursreguleringer af likvider 778 (4)
Likvider ultimo (7.253) (4.479)

2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Likvider ultimo sammensezetter sig af:
Likvide beholdninger 42.575 33.327
Kortfristet geeld til banker (49.828) (37.806)
Likvider ultimo (7.253) (4.479)
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Nettoomseetning
Danmark ' 299.317 306.609
Andre EU-lande 638.357 655.601
Andre europeeiske lande 3.612 3.559
941.286 965.769

Koncernen har valgt ikke at vise nettoomsaetningen fordelt pa forretningssegmenter, da det af konkurren-

cemaessige hensyn vurderes at kunne volde betydelig skade at opdele denne iht. drsregnskabsloven § 96.

2016 2015
t.kr. t.kr.

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 749 749
Skatteradgivning 162 174
Andre ydelser 1.119 279
2.030 1.202

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor indgar i regnskabsposten “Andre eksterne omkostninger”.

2016 2015
t.kr. t.kr.

3. Personaleomkostninger
Gager og Ignninger 196.447 187.357
Pensioner 12.522 12.898
Andre omkostninger til social sikring 27.877 27.668
236.846 227.923
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 586 573
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 4.307 4,172
4.307 4.172

Iht. drsregnskabsloven § 98 B, stk. 3 er vederlag til direktion og bestyrelse vist samlet.
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Koncernens noter
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa immaterielle anlaegsaktiver 2.318 2.781
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 36.344 35.354
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (4.158) (4.072)
34.504 34.063
2016 2015
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Renteindteegter i gvrigt 1.171 585
Valutakursreguleringer 108 322
1.279 907
2016 2015
t.kr. t.kr.
6. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 105 333
Renteomkostninger i gvrigt 6.965 9.615
Valutakursreguleringer 199 539
7.269 10.487
2016 2015
t.kr. t.kr.
7. Skat af arets resultat
Aktuel skat 5.369 6.035
/Endring af udskudt skat 2.082 767
Regulering vedrgrende tidligere ar (409) 0
Refusion i sambeskatning (847) 0
6.195 6.802
2016 2015
t.kr. t.kr.
8. Forslag til resultatdisponering
Ordineert udbytte for regnskabsaret 4.631 4.882
Overfgrt resultat 16.654 22.763
Minoritetsinteressers andel af resultatet 1.576 4.074
22.861 31.719
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Goodwill
t.kr.
9. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 45.123
Valutakursreguleringer (50)
Kostpris ultimo 45.073
Af- og nedskrivninger primo (28.759)
Valutakursreguleringer 20
Arets afskrivninger (2.318)
Af- og nedskrivninger ultimo (31.057)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 14.016
Andre anlaeg, Materielle
Produktions- drifts- anlaegs-
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udfgrelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Materielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 80.438 344.420 152.427 393
Valutakursreguleringer (285) (552) (622) 0
Overfgrsler 2 286 233 (521)
Tilgange 3.490 29.738 9.056 2.865
Afgange 0 (18.832) (9.761) (125)
Kostpris ultimo 83.645 355.060 151.333 2.612
Af- og nedskrivninger primo (41.305) (260.222) (114.010) 0
Valutakursreguleringer 133 510 523 0
Arets afskrivninger (2.322) (21.184) (12.838) 0
Tilbagef@rsel ved afgange 0 15.173 8.614 0
Af- og nedskrivninger
ultimo (43.494) (265.723) (117.711) 0
Regnskabsmaessig vaerdl 40.151 89.337 33.622 2.612
ultimo
Ikke ejede aktiver - 49.680 14.194 -
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Andre
tilgode- Udskudt
havender skat
t.kr. t.kr.
11. Finansielle anleegsaktiver
Kostpris primo 8.246 6.127
Valutakursreguleringer (32) (16)
Overfgrsler (840) 0
Tilgange 2.695 (2.813)
Afgange (2.973) 0
Kostpris ultimo 7.096 3.298
Regnskabsmeessig vaerdi ultimo 7.096 3.298

Dattervirksomheder udeholdt af konsolidering
Baltom s.r.o0., Tjekkiet

Datterselskabet er under konkursbehandling, hvorfor det er udeholdt af konsolidering. Selskabet er indreg-

net til O kr.

Baltom Ukraine LCC

Selskabet er nedskrevet til veerdi p& 0 kr. og er udeholdt af konsolideringen, da oplysninger ikke kan ind-

hentes uden uforholdsmaessigt store omkostninger.

12. Udskudt skat

Immaterielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Tilgodehavender

Hensatte forpligtelser
Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Indregnes saledes i balancen:
Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser

2016 2015
t.kr. t.kr.
189 251
(8.010) (8.269)
(4.611) (3.281)
365 938
5.886 6.104
7.519 7.677
1.338 3.420
3.298 6.127
(1.960) (2.707)
1.338 3.420
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2016 2015
t.kr. t.kr.
13. Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed regning 335.536 321.487
Foretagne acontofaktureringer (297.165) (271.028)
38.371 50.459

14. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser daekker over reklamationsforpligtelser, der vedrgrer allerede udfgrte entrepri-

searbejder, som er almindeligt forekommende i branchen. Reklamationer forventes udbedret i Igbet af 1-2

o
ar.

Andre hensatte forpligtelser daekker endvidére over retableringsomkostninger i forbindelse med en evt.

ophgrende aktivitet eller fraflytning af lokation.

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld

2016 2015 2016 efter 5 ar

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
15. Langfristede
galdsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 1.318 73 18.882 5658
Bankgeeld 823 756 1.900 232
Finansielle 10.603 10.628 24.874 3.479
leasingforpligtelser
Anden geeld 7.658 7.972 20.767 1.707

20.402 20.331 57.633 11.276
2016 2015
t.kr. t.kr.
16. /£ndring i arbejdskapital
/Endring i varebeholdninger (488) 741
/Endring i tilgodehavender (17.776) (12.374)
/Endring i leverandgrgaeld mv. 14.537 (1.871)
(3.727) (13.504)
2016 2015
t.kr. t.kr.

17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem 47.569 37.828

til udlgb
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18. Eventualaktiver

Koncernen har tilgodehavende pd 11,7 mio.kr. i forbindelse med datterselskabet Baltom s.r.o., Tjekkiet,
der er under konkursbehandling, og der forventes tidligst i ar 2017-2018 en dividende i niveau 5-9%. Som
fglge af usikkerhed omkring sdvel belgbets stgrrelse samt eventuelle udbetalingstidspunkt, er der ikke ind-
regnet et dividendetilgodehavende i regnskabet.

Koncernen har fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud pa 6,3 mio.kr., der ikke er indregnet som
skatteaktiv i koncernregnskabet, idet det vurderes om usikkert, om disse kan anvendes i skattepligtige
overskud.

2016 2015
t.kr. t.kr.
19. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 274.894 265.256
Eventualforpligtelser overfor tredjemand: 274.894 265.256
2016 2015
t.kr. t.kr.
Kautions- og garantiforpligtelser
Solidarisk haeftelse for forpligtelser i interessentskaber - 50% heraf er
indregnet direkte i koncernregnskabet. Den samlede gaeldsforpligtelse udger 14.727 2.940
Solidarisk heeftelse for bankgeeld i arbejdsfeellesskaber 8.000 8.000
(aktuel saldo pr. 31.12.2016 udggr 143 t.kr.)
Der pahviler de for branchen normalt forekommende garantiforpligtelser
for udfgrt arbejde.
Til deekning af retableringsforpligtelser er der stillet garanti gennem forsik-
ringsselskaber og banker samt stillet sikkerhed i debitorer og veerdipapirer 161.265 160.759
(aktuel saldo pr. 31.12.2016 udggr 122.885 t.kr.)
Datterselskabet Pankas A/S har afgivet selvskyldnerkaution for udenlandske
bankmellemvaerende med kreditmaksimum pa 82.649 85.274

(aktuel saldo pr. 31.12.2016 udggr 32.145 t.kr.)

Datterselskabet Pankas A/S har afgivet garanti overfor 3. mand.
Maksimum udggr 8.253 8.283
(aktuel saldo pr. 31.12.2016 udggr 8.253 t.kr.)
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19. Eventualforpligtelser (fortsat)

2016 2015
t.kr. t.kr.

Pantseetninger

Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de

til ejendommene hgrende produktionsanlaeg og maskiner.

Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte ejendomme 19.218 20.595
Til sikkerhed for bankgeeld og anden langdfristet geeld er stillet virksomheds-

pant og deponeret ejerpantebreve.

Tinglyst ejerpantebrev 23.000 23.000
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte ejendomme 12.670 10.300
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte produktionsanlaeg og maskiner 12.946 6.064
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte tilgodehavender 40.875 27.535
Der er afgivet virksomhedspant over for bankforbindelse og forsikringssel-

skab i form af skadeslgshedsbreve. Pantet er maksimeret til 65.000 65.000
Virksomhedspant

Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte produktionsanlaeg og maskiner 18.587 17.947
Regnskabsmaessig veerdi driftsmidler og inventar 3.112 3.307
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte varebeholdninger 8.774 9.768
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte tilgodehavender mv. 98.532 81.487
Finansielle leasingforpligtelser

Regnskabsmeessig veerdi af produktionsanlaeg og maskiner 49.680 46.353
Regnskabsmaessig veerdi af andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 14.194 16.873

Den danske del af koncernen indgdr i en dansk sambeskatning med Jens W. Trock ApS som administrati-
onsselskab. Koncernen haefter derfor fra og med 01.07.2012 subsidicert for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Haeftelsen udggr dog
hgijst et belgb svarende til den andel af kapitalen i koncernen, der ejes direkte eller indirekte af det ultima-

tive moderselskab.
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20. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
Jens W. Trock ApS, Lyngborgvej 7, Birkergd, CVR 18051109

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
M.J. Grgnbech & Sgnner Holding A/S, Scandiagade 25, Kgbenhavn, CVR 20629614

Ejerandel Selskabs-

Selskab Land Hjemsted % kapital '000
Pankas A/S Danmark Rudersdal 100,00 DKK 65.000
- Sjeellands Emulsionsfabrik I/S* Danmark Rudersdal 50,00

- Dansk Overfladebehandling I/S* Danmark Brenderup 50,00

- Inreco Hungary KFT Ungarn Budapest 88,00 HUF 165.000
- - S.A. Inreco Remix Rumaenien Bukarest 98,00 RON 1.174
- Baltom Sp. z.0. o. Polen Warszawa 100,00 PLN 10.067
- Baltom s.r.o. Tjekkiet Liberec 68,49 CZK 15.875
- Inreco Emulsja Sp. z.0.0. Polen Marcelin 100,00 PLN 2.864
- Baltom Ukraine LLC Ukraine Lviv 55,00 UAH 44
- Frekomos s.r.o. Tjekkiet Valasske 70,00 CzK 46.000
- - Frekomos s.r.o. Slovakiet Bratislava 100,00 EUR 7
- Pankas Strassenbau GmbH** Tyskland Berlin 100,00 EUR 2.045
- - MOT Miiritzer Oberflachentechnik GmbH**  Tyskland Rébel 100,00 EUR 300
- - - ATN GmbH** Tyskland Rostock 100,00 EUR 26
- - AS Asphaltstrassensanierung GmbH** Tyskland Langwedel 100,00 EUR 1.023
- - - Strassengut Beteiligungsgesellschaft GmbH Tyskland Leipzig 50,00 EUR 25
- - - Strassengut GmbH & Co. KG Tyskland Leipzig 50,00 EUR 200
- - Rask Mecklenburg GmbH** Tyskland SaHow 100,00 EUR 300
- - STUN GmbH Strassenunterhaltung** Tyskland Berlin 100,00 EUR 511
- - Rask Brandenburg GmbH** Tyskland Eggersdorf 100,00 EUR 610
- - AWO Asphaltwerke Oderland GmbH** Tyskland Berlin 100,00 EUR 410

* Som fglge af bestemmelserne I arsregnskabsloven § 5 er der ikke aflagt selvstaendige drsrapporter for
interessentskaberne.

** Dattervirksomhederne ggr i regnskabet brug af bestemmelserne om dispensation fra udarbejdelse, revi-
sion og offentligggrelse af arsregnskabet, jeevnfgr hhv. § 264(3) HGB og § 264b HGB samt ifglge uden-
landske regler.
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Andre eksterne omkostninger 1 (154) (119)
Bruttoresultat (154) (119)
Personaleomkostninger 2 (880) (688)
Driftsresultat (1.034) (807)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 22.374 28.866
Andre finansielle omkostninger 3 (380) (765)
Resultat fgr skat 20.960 27.294
Skat af 8rets resultat 4 325 351
Arets resultat 5 21.285 27.645
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015
Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 191.952 185.217
Finansielle anleegsaktiver 6 191.952 185.217
Anlaegsaktiver 191.952 185.217
Udskudt skat 7 853 779
Tilgodehavender 853 779
Likvide beholdninger 547 34
Omseaetningsaktiver 1.400 813
Aktiver 193.352 186.030
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 8,9 46.306 48.813
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 35.319 28.584
Overfgrt overskud eller underskud 98.988 90.160
Forslag til udbytte for regnskabsaret 4.631 4.882
Egenkapital 185.244 172.439
Geeld til tilknyttede virksomheder 8.037 8.414
Anden geeld 71 5.177
Kortfristede geeldsforpligtelser 8.108 13.591
Geeldsforpligtelser 8.108 13.591
Passiver 193.352 186.030
Eventualforpligtelser 10
Naertstdende parter med bestemmende indflydelse 11
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016
Reserve for
netto-
opskrivning Overfgrt Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksomheds- vaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 48.813 28.584 90.160 4.882
Kapitalnedseettelse (2.507) 0 2.507 0
Kgb af egne kapitalandele 0 0 (3.210) 0
Udbytte af egne
kapitalandele a 9 25l (251)
Udbetalt ordineert udbytte 0 0 0 (4.631)
Valutakursreguleringer 0 0 (639) 0
Arets resultat 0 6.735 9.919 4.631
Egenkapital ultimo 46.306 35.319 98.988 4.631
I alt
t.kr.
Egenkapital primo 172.439
Kapitalnedsaettelse 0
Kb af egne kapitalandele (3.210)
Udbytte af egne kapitalandele 0
Udbetalt ordineert udbytte (4.631)
Valutakursreguleringer (639)
Arets resultat 21.285
Egenkapital ultimo 185.244
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2016 2015
t.kr. t.kr.
1. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 50 50
Skatteradgivning 15 15
Andre ydelser 22 19
87 84
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor indgar i regnskabsposten “Andre eksterne omkostninger”.
2016 2015
t.kr. t.kr.
2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 880 688
880 688
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016 2015
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 880 688
880 688
Iht. rsregnskabsloven § 98 B, stk. 3 er vederlag til direktion og bestyrelse vist samlet.
2016 2015
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 278 434
Renteomkostninger i gvrigt 102 331
380 765
2016 2015
t.kr. t.kr.
4. Skat af arets resultat
/Endring af udskudt skat (74) (351)
Refusion i sambeskatning (251) 0
(325) (351)
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5. Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis

metode
Overfgrt resultat

6. Finansielle anleegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Afskrivninger p& goodwill
Andel af 8rets resultat
Udbytte

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Pankas A/S, Rudersdal, 100%

2016 2015
t.kr. t.kr.

4.631 4.882
6.735 19.397

9.919 3.366
21.285 27.645

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.

156.633
156.633

28.584
(639)
(1.102)

23.476
(15.000)

35.319

191.952

I regnskabsmaessig vaerdi indgdr koncerngoodwill med 6.612 t.kr.

7. Udskudt skat
Fremfgrbare skattemeaessige underskud

2016 2015
t.kr. t.kr.

853 779
853 779

Palydende Nominel
veerdi veaerdi
Antal t.kr. t.kr.

8. Virksomhedskapital
Aktier

463.055 100 46.306

463.055 46.306
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9. Egne kapitalandele

Selskabet har i 2002 erhvervet nom. 1.437 t.kr. egne aktier (3% af aktiekapitalen) til kurs 355 svarende til
5.096 t.kr. Selskabet har i 2016 erhvervet yderligere egne aktier til 1.070 t.kr. (2% af aktiekapitalen) til kurs
300 svarende til 3.210 mio.kr. Selskabet har efterfglgende i 2016 annulleret egne aktier og har derfor ingen
beholdning heraf pr. 31. december 2016.

2016 2015
t.kr. t.kr.

10. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 65.000 65.000
Eventualforpligtelser overfor tredjemand: 65.000 65.000
Solidarisk heeftelse for cash pool-aftale for danske koncernselskaber 65.000 65.000

(aktuel saldo pr. 31.12.2016 udggr 27.846 t.kr.)

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Jens W. Trock ApS som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor fra og med 01.07.2012 subsidizert for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udggr dog hgjst et belgb svarende
til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af ultimative moderselskab.

11. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Neertstdende parter med bestemmende indflydelse:
Hovedaktionaer: M.J. Grgnbech & Sgnner Holding A/S, 2450 Kgbenhavn SV.

Alle transaktioner mellem neertstaende parter og Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi er indgaet pa markedsvil-
kar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r udover neden-

st3ende zndringer, der er sket som fglge af aendringer i arsregnskabsloven.

fEndringer i anvendt regnskabspraksis
Tidligere blev minoritetsinteressers andel af egenkapitalen indregnet pa en saerskilt linje i balancen. Denne

er nu indregnes som en del af egenkapitalen.

Sammenligningstal og nggletal er tilpasset @ndringerne, der har betydet, at egenkapital i koncernregnskabet
er eendret med 8.455 t.kr. /Endringerne har ikke haft resultateffekt.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden drsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indteaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Aktieselskabet Ny Kalkbraenderi (modervirksomheden) og de virksomheder
(tilknyttede virksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden, jf. koncernoversigten. Modervirksom-
heden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne
eller p& anden made kan udgve eller faktisk udgver bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncer-
nen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig, men
ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.
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Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

1 koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en szerskilt poster under egenkapitalopggrelsen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

1 koncernregnskabet indregnes associerede virksomheder, der ejes 50% og betragtes som arbejdsfeellesskab

pa de enkelte linjer pro rata i resultatopggrelsen og balancen.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis
overtagelsestidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den

konsoliderede resultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved fusion af koncernforbundne virksomheder anvendes sammenlagningsmetoden, hvorefter den
fortseettende virksomhed indregner aktiver og forpligtelser fra den ophgrende virksomhed. De fusionerede
virksomheder betragtes efterfglgende som én, hvorefter sammenligningstal tilpasses, som om

virksomhederne har veeret én gennem hele perioden.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Der henszettes alene
til deekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne

omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 3r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en saerskilt periodeafgransningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den

ugunstige udvikling realiseres.
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Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhzaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne pa& henholdsvis af-
haendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg

eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlzegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvsteendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes
som tilhgrende den selvsteendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pageeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted.
Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre driftsindtsegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsdrets forbrug af révarer og hjeelpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pageeldende lagerbeholdninger.
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Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
forte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindteegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og @&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen. Den andel af den resultatfgrte skat, der knytter sig til arets ekstraor-
dinaere resultat, henfgres dertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinaere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).
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Balance

Goodwill

Goodwill afskrives lineaert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pd baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang
der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtje-
ningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegreensede immaterielle ressourcer, som
det ikke har veeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes
palideligt, fastsaettes den til 10 8r. Brugstiderne revurderes arligt.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immate-
rielle anleegsaktiver.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af koncessioner males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Koncessioner afskrives over koncessionsaftalens Igbetid.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af immaterielle rettigheder mv. opggres som forskellen mellem salgs-
prisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger.

Materielle anlsegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 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
klarggring 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, underleveran-
dgrer og Ignninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste vaerdi af dagsveerdien af
aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.

Renteomkostninger pa 18n til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen,
hvis de vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopggrel-
sen.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

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

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet
positiv og negativ goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller tillaeg af afskrivning p& henholdsvis good-
will og negativ goodwill.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi,
hvis det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehaven-
det, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig
eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Ved kgb af kapitalandele i tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen ovenfor
under koncernregnskab.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi.
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pagaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen for handelsvarer, rdvarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af hjem-
tagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger
til ravarer, hjselpematerialer og direkte lgn samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.
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Igangveerende arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) males til salgsveerdien af det p& balan-
cedagen udfgrte arbejde.

Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pa det en-
kelte igangvaerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte projekter, hvor ressourceforbru-
get ikke kan anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet forholdet mellem afsluttede delaktiviteter og
de samlede delaktiviteter for det enkelte projekt.

Hvis salgsveerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gzeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettovaerdien, opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pd et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til daekning af det samlede tab, der paregnes pa det pdgeeldende
arbejde.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

Periodeafgresensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedragrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, reetablering af pro-
duktionsarealer, returvarer, tab pd igangveerende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentlig-
gjorte omstruktureringer mv.
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Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret veerdi.

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

Der ydes garanti pa udfgrte entrepriser i op til 5 &r, og i seerlige tilfelde forleenges afhjeelpningsperioden
med op til 3 8r. Der foretages ikke generel henszettelse til denne garantiforpligtelse, men der foretages -
pad baggrund af en individuel gennemgang - henszettelse til garanti, hvor afhjaelpningsarbejder vurderes
sandsynlige eller er anmeldte.

Nar det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter p& et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til daekning af det samlede tab, der pdregnes ved det pagzeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I3noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |3neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linezert i resultatopggrelse over leasing-
perioden.

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

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

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen for koncernen preesenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme ved-
rerende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning. Der
er ikke udarbejdet seerskilt pengestrsmsopggrelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i penge-
strgmsopggrelse for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. I pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, a&ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anleegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlsegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

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



