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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2014 for Kamco Holding ApS.

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 2014 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 31. maj 2015

Direktion

Knudége Andersen Anders Michael Holmstrgm Michael Mose Andersen
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Kamco Holding ApS

Pategning pa arsregnskabet og koncernregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for Kamco Holding ApS for regnskabséret 1. januar -
31. december 2014, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopggrelse,
noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet og koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab og et koncernregnskab uden vasentlig
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 udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og
udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet og koncernregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet og koncernregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig 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 omstaendighederne, 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
regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af drsregnskabet og
koncernregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2014 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

_E
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den gennemforte revision af drsregnskabet 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 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Mikael Johansen Brian Petersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Kamco Holding ApS
Thujavej 13
5250 Odense SV

CVR-nr.: 30 352718
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Odense

Direktion Knudége Andersen
Anders Michael Holmstrom
Michael Mose Andersen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Rytterkasernen 21
Postboks 370
5100 Odense C

Pengeinstitut Jyske Bank
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2014 2013 2012 2011 2010
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 318.417 335.338 322.317 271.418 204.079
Bruttofortjeneste 120.728 126.819 130.731 117.774 97.380
Resultat af ordinaer primeer drift -11.093 12.866 14.329 16.864 4.981
Resultat fer finansielle poster -4.276 16.618 15.566 16.864 4.981
Resultat af finansielle poster -6.717 -6.934 -1.856 -3.153 -712
Arets resultat -8.699 6.417 10.437 10.173 3.425
Balance
Balancesum 180.491 207.178 166.602 147.064 107.315
Egenkapital 31.099 42.740 39.808 32.402 22.702
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 14.987 20.447 34.805 10.053 -8.949
- investeringsaktivitet -27.983 -23.556 -19.965 -22.160 -6.377

heraf investering i materielle anleegsaktiver -22.687 -26.264 -23.254 -23.528 -7.200
- finansieringsaktivitet 6.246 413 7.792 11.139 11.064
Arets forskydning i likvider -6.751 -2.696 22.632 -968 -4.262
Antal medarbejdere 252 222 252 216 205
Nogletal i %
Bruttomargin 37,9% 37,8% 40,6% 43,4% 47,7%
Overskudsgrad -1,3% 5,0% 4,8% 6,2% 2,4%
Afkastningsgrad -2,4% 8,0% 9,3% 11,5% 4,6%
Soliditetsgrad 17,2% 20,6% 23,9% 22,0% 21,2%
Forrentning af egenkapital -23,6% 15,5% 28,9% 36,9% 15,7%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Kamco Holding ApS for 2014 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter ssamme regnskabspraksis som sidste &r.

Hovedaktivitet

Koncernens vedtaegtsmaessige formal er at have kapitalinteresser i andre selskaber, herunder ved at
besidde aktier/anparter, drive finansiel virksomhed samt i gvrigt udeve enhver hermed beslagtet
virksomhed.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgarelse for 2014 udviser et underskud pa DKK 8.699.068, og koncernens balance pr.
31. december 2014 udviser en egenkapital p4 DKK 31.098.563.

Ledelsen finder resultatet pd DKK -8.699.068 utilfredsstillende og resultatet er isaer praeget af de
smedevirksomheder som selskabet involverede sig i og konkurs ved den ene af disse.

Ledelsen forventer et forbedret resultat i 2015.

Aret der gik og opfelgning pa sidste ars forventede udvikling

Ledelsen finder arets resultat ultilfredsstillende i forhold til det budgetterede.
Kapitalberedskabet

Stegrre udsving i arbejdskapitalen kan forekomme grundet storrelsen af de projekter som koncernen
indgar. Koncernen sgrger til en hver tid for at have det forngdne kapitalberedskab til at imgdegé disse
udsving.

Serlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Der pahviler ikke koncernen serlige driftsrisici.

Markedsrisici

Det vurderes ikke at der er saerlige markedesrisici

Valutarisici

I al vaesentlighed foregér koncernens keb og salg i danske kroner, hvorfor der ikke vurderes at vare

_
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Ledelsesberetning

vaesentlig valutarisici.
Renterisici

Der foretages sikring af renterisici ved dels at indgé finansieringsaftaler med fast rente og dels ved
indgaelse af renteswop, hvorfor koncernen ikke er serligt udsat for udsving i renteniveauet.

Kreditrisici

Koncernen vurderer lobende sine gkonomiske samarbejdspartnere. Det forsgges at der til stadighed sikres
lebende indbetalinger som modsvarer de omkostninger som oparbejdes ved projektgennemforsel.
Historisk set har selskabet veeret i stand til at bibeholde storrelsen af tab pa debitorer pa en

tilfredsstillende storrelse.

Strategi og malsatninger

Strategi
Det er koncernens strategi at levere ydelser og service af hgjeste kvalitet, med en lobende profitabel veekst.
Malsaetninger og forventninger for det kommende ar

Det er forventningen, at der vil ske en forsat forggelse af aktiviteten og en styrkelse af koncernens
markedsposition.

Grundlaget for indtjeningen

Forskning og udvikling

Koncernen har ikke serlige udviklingsomkostninger.

Eksternt miljo

Koncernen aktivitet medferer ikke sarlig pavirkning af det eksterne miljo. Koncernen falger dette ngje.
Samfundsansvar

Det er koncernens holdning, at vi skal behandle hinanden og andre med medmenneskelig respekt.
Selskabet respekterer mennesker, som de er, uanset kgn, alder, herkomst, trosretning m.m. Koncernen

onsker ikke at samarbejde med virksomheder, der er korrumperede.

Underreprasenteret kon
Koncernen er omfattet at Arsregnskabslovens §99b om det underrepraesenterede kon. Koncernen har

.
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Ledelsesberetning

ingen intentioner om at kensdiskrimere, men har pa nuvarende tidspunkt ingen planer om at opna en
konsmaessig sammensaetning pa 60/40, dvs méltalet for det underrepraesenterede ken udger pt. 0%.
Bestyrelsen bestar i dag udelukkende af maend, mélet anses derfor som opfyldt. Det er koncernens politik,
at veelge de bedst kvalificerede bestyrelsesmedlemmer til at varetage koncernens interesser uden hensyn til
den kensmaessige sammensaetning.

P& de ogvrige ledelsesnineauer er det koncernens politik, at anszettelse af medarbejdere alene baseres pa
kvalifikationer ikke keon ligesom mend og kvinder sikres de samme rettigheder og vilkar ved og under
deres ansattelse. Ansattelser i rapporteringsperioden er sket i henhold til politikken, ligesom et antal
medarbejdere har deltaget i karrierudviklingsforlab.

Videnressourcer
Koncernen er ikke specielt athenging af enkeltpersoner.

Usikkerhed ved indregning og méling

Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og méling i &rsrapporten.

Usaedvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt resultatet af koncernens ak-
tiviteter og pengestremme for 2014 er ikke pavirket af useedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK

Nettoomsaetning 1 318.416.589 335.338 0 0
Andre driftsindtaegter 6.817.543 3.752 0 0
Omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer -171.996.765 -182.766 0 0
Andre eksterne omkostninger -32.508.896 -29.505 -390.022 -90
Bruttoresultat 120.728.471 126.819 -390.022 -90
Personaleomkostninger 2 -108.541.976 -96.717 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 3 -16.462.195 -13.484 0 0
Resultat for finansielle poster -4.275.700 16.618 -390.022 -90
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder -5.340.723 0 -9.128.291 10.658
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 356.286 -4.137 356.286 -4.137
Finansielle indteegter 4 1.411.124 67 169.903 82
Finansielle omkostninger 5 -3.144.027 -2.864 -410.620 -112
Resultat for skat -10.993.040 9.684 -9.402.744 6.401
Skat af arets resultat 6 2.293.972 -3.267 703.676 16
Arets resultat -8.699.068 6.417 -8.699.068 6.417
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 3.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode -2.414.645 9.831
Overfort resultat -6.284.423 -6.414

-8.699.068 6.417
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK

Goodwill 1.320.840 0 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 7 1.320.840 0 0 0
Grunde og bygninger 19.428.758 19.329 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 44.775.260 43.017 0 0
Indretning af lejede lokaler 26.770 536 0 0
Materielle anlagsaktiver 8 64.230.788 62.882 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 9 0 0 45.616.243 43.697
Kapitalandele i associerede
virksomheder 10 2.833.435 2.785 2.833.435 2.785
Finansielle anleegsaktiver 2.833.435 2.785 48.449.678 46.482
Anlagsaktiver 68.385.063 65.667 48.449.678 46.482
Varebeholdninger 210.000 0 0 0
58
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 65.680.576 95.151 0 0
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning 11 32.614.700 34.645 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 494 2.428.886 4.694
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 520.000 3.186 520.000 3.186
Andre tilgodehavender 5.753.459 4.012 0 3.850
Udskudt skatteaktiv 1.734.110 0 607.365 0
Selskabsskat 192.000 0 288.311 280
Periodeafgreensningsposter 1.067.134 452 0 0
Tilgodehavender 107.561.979 137.940 3.844.562 12.010
Likvide beholdninger 4.333.772 3.571 0 34
Omsaetningsaktiver 112.105.751 141.511 3.844.562 12.044
Aktiver 180.490.814 207.178 52.294.240 58.526
o

pwe
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat
Henseettelser vedrgrende
kapitalandele i tilkknyttede
virksomheder

Henseettelser vedrgrende
kapitalandele i associerede
virksomheder

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter
Leasingforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
375.000 375 375.000 375
2.458.435 2.410 28.491.337 32.849
28.265.128 36.955 2.232.226 6.516
0 3.000 0 3.000
12 31.098.563 42.740 31.098.563 42.740
7.818.785 10.098 0 0
0 0 5.650.032 1.160
0 4,500 0 4.500
7.818.785 14.598 5.650.032 5.660
6.764.980 5.700 0 0
6.484.660 4.083 0 0
28.337.478 23.108 0 0
13 41.587.118 32.891 0 0
12



Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK DKK DKK DKK

Geeld til realkreditinstitutter 13 457.935 382 0 0
Kreditinstitutter 13 12.653.183 3.714 9.993.614 0
Leasingforpligtelser 13 10.735.544 14.685 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 38.472.492 64.013 0 0
Modtagne forudbetalinger under
passiver 11 9.498.500 9.022 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 2.487.133 9.424
Geeld til associerede virksomheder 2.999.000 0 2.999.000 0
Selskabsskat 0 1.998 0 0
Anden gaeld 25.169.694 23.135 65.898 702
Kortfristede gaeldsforpligtelser 99.986.348 116.949 15.545.645 10.126
Gezldsforpligtelser 141.573.466 149.840 15.545.645 10.126
Passiver 180.490.814 207.178 52.294.240 58.526

Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 14
Honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor 15
Neertstaende parter og ejerforhold 16
|5
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Egenkapitalopgorelse

Koncern
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 375.000 2.409.655 36.955.940 3.000.000 42.740.595
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
ultimo 0 0 75.544 0 75.544
Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter 0 0 -18.508 0 -18.508
Arets resultat 0 48.780 -8.747.848 0 -8.699.068
Egenkapital 31. december 375.000 2.458.435 28.265.128 0 31.098.563
Moderselskab
Egenkapital 1. januar 375.000 32.848.946 6.516.649 3.000.000 42.740.595
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
ultimo 0 57.036 0 0 57.036
@vrige egenkapitalbevaegelser 0 -2.000.000 2.000.000 0 0
Arets resultat 0 -2.414.645 -6.284.423 0 -8.699.068
Egenkapital 31. december 375.000 28.491.337 2.232.226 0 31.098.563
-
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anleegsaktiver

Kgb af materielle anleegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v.

Modtaget udbytte fra associerede virksomheder

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter
Optagelse af geeld til kreditinstitutter
Indgaelse af leasingforpligtelser

Optagelse af gaeld hos associerede virksomheder

Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

pwe

Koncern
Note 2014 2013
DKK TDKK
-8.699.068 6.417
17 17.576.565 22.403
18 11.769.257 -5.102
20.646.754 23.718
1.411.123 68
-3.144.028 -2.857
18.913.849 20.929
-3.927.148 -482
14.986.701 20.447
-1.337.505 0
-22.687.259 -26.264
-8.500.000 -750
3.791.554 2.858
750.000 0
0 600
-27.983.210 -23.556
0 -380
0 -169
1.140.618 0
3.825.752 0
1.280.159 4.562
2.999.000 0
-3.000.000 -3.600
6.245.529 413
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Pengestromsopgarelse 1. januar -

Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 31. december

pwe

31. december

Note 2014 2013
DKK TDKK

-6.750.980 -2.696

37.686 2734

-6.713.294 38

4.333.772 3.571

-11.047.066 -3.533

-6.713.294 38
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Noter til arsrapporten

pwe

Nettoomsatning
Geografiske markeder

Nettoomsaetning, indland

Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Heraf udger vederlag til direktion og
bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af immaterielle anlaegs-
aktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Koncern Moderselskab

2014 2013 2014 2013

DKK TDKK DKK TDKK
318.416.589 335.338 0 0
318.416.589 335.338 0 0
96.332.105 85.900 0 0
6.985.445 6.132 0 0
5.214.426 4.685 0 0
10.000 0 0 0
108.541.976 96.717 0 0
524.644 630.045 0 0
252 222 0 0
16.665 0 0 0
16.445.530 13.484 0 0
16.462.195 13.484 0 0
17



Noter til arsrapporten

Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
4 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 149.903 45
Renteindtaegter associerede
virksomheder 20.000 20 20.000 20
Andre finansielle indtaegter 1.391.124 47 0 17
1.411.124 67 169.903 82
5 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 309.013 77
Andre finansielle omkostninger 3.144.027 2.864 101.607 35
3.144.027 2.864 410.620 112
6 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 3.038 2.262 0 -16
Arets udskudte skat -2.278.502 1.043 -607.365 0
Modtaget skatterefusion
sambeskattede selskaber 0 0 -96.311 0
-2.275.464 3.305 -703.676 -16
der fordeler sig saledes:
Skat af ordineert resultat -2.293.972 3.267 -607.365 -16
Modtaget skatterefusion
sambeskattede selskaber 0 0 -96.311 0
Skat af egenkapitalbevaegelser 18.508 38 0 0
-2.275.464 3.305 -703.676 -16
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Noter til arsrapporten
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Goodwill
DKK

1.137.505
200.000

1.337.505

0
16.665

16.665

1.320.840

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger
Arets ned- og afskrivninger p& afhaendede

aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Andre anleeg,
Grunde og byg- driftsmateriel Indretning af le-
ninger og inventar jede lokaler | alt
DKK DKK DKK DKK
20.683.570 89.488.855 1.109.027 111.281.452
601.091 21.998.168 88.000 22.687.259
0 -41.216.892 -1.170.257 -42.387.149
21.284.661 70.270.131 26.770 91.581.562
1.354.675 45.514.711 546.069 47.415.455
501.228 15.837.481 106.821 16.445.530
0 -35.857.321 -652.890 -36.510.211
1.855.903 25.494.871 0 27.350.774
19.428.758 44.775.260 26.770 64.230.788
0 38.303.337 0

Heraf finansielle leasingaktiver
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Moderselskab

2014 2013

DKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 13.758.333 13.258
Tilgang i arets lgb 8.500.000 500
Kostpris 31. december 22.258.333 13.758
Veerdireguleringer 1. januar 28.779.132 21.006
Arets resultat -9.128.291 10.658
Udbytte til moderselskabet -2.000.000 -3.000
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagvaerdi 57.036 115
Veerdireguleringer 31. december 17.707.877 28.779
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfert til hensatte forpligtelser 5.650.033 1.160
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 45.616.243 43.697
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Kamco A/S Odense 500.001 100%
Kamco Invest A/S Odense 500.000 100%
Kamco Ejendomme ApS Odense 125.000 100%
Boreentreprengren Odense 50.000 100%
Palle B. Thomsen A/S Odense 1.000.000 100%
Kamco Rer A/S Odense 500.000 100%
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Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
10 Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. januar 1.125.000 375 1.125.000 375
Tilgang i arets lgb 0 750 0 750
Afgang i arets lgb -750.000 0 -750.000 0
Kostpris 31. december 375.000 1.125 375.000 1.125
Veerdireguleringer 1. januar -2.840.349 1.897 -2.840.349 1.897
Arets afgang 5.250.000 0 5.250.000 0
Arets resultat 48.784 -4.137 48.784 -4.137
Modtagne udbytter 0 -600 0 -600
Veerdireguleringer 31. december 2.458.435 -2.840 2.458.435 -2.840
Kapitalandele med negativ indre veerdi
overfgrt til hensatte forpligtelser 0 4.500 0 4.500
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 2.833.435 2.785 2.833.435 2.785
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Means Entreprengrfirma A/S Vordingborg 500.000 50%
Bukam A/S Kolding 500.000 50%

pwe
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Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning
Salgsveerdi af periodens produktion 435.380.200 446.660 0 0
Modtagne acontobetalinger -411.246.000 -421.037 0 0
24.134.200 25.623 0 0
Indregnet séledes i balancen:
Igangveerende arbejder for fremmed
regning under aktiver 32.614.700 34.645 0 0
Modtagne forudbetalinger under
passiver -9.498.500 -9.022 0 0
23.116.200 25.623 0 0
Egenkapital
Selskabskapitalen bestar af 375.000 anparter a nominelt DKK 1. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.
Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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13 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab

2014 2013 2014 2013

DKK TDKK DKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 5.029.812 4.164 0 0
Mellem 1 og 5 ar 1.735.168 1.536 0 0
Langfristet del 6.764.980 5.700 0 0
Inden for 1 ar 457.935 382 0 0

7.222.915 6.082 0 0
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 3.091.894 3.275 0 0
Mellem 1 og 5 ar 3.392.766 808 0 0
Langfristet del 6.484.660 4.083 0 0
Inden for 1 &r 1.606.117 182 0 0
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 11.047.066 3.532 9.993.614 0
Kortfristet del 12.653.183 3.714 9.993.614 0

19.137.843 7.797 9.993.614 0
Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar 28.337.478 23.108 0 0
Langfristet del 28.337.478 23.108 0 0
Inden for 1 ar 10.735.544 14.685 0 0
39.073.022 37.793 0 0

pwe
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Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK
14 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser

Leje- og leasingkontrakter
Leasingforpligtelser fra operationel
leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser:
Inden for 1 ar 47.520 0 0

47.520 0 0
Sikkerhedsstillelser
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 19.428.758 19.329 0
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitut:
Ejerpantebreve pa i alt TDKK 7.575,
der giver pant i grunde og bygninger til
en samlet regnskabsmaessig veerdi af 19.428.758 19.329 0
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter.:
Virksomhedspant i simple forderinger,
lagerbeholdninger, uindreg.
motorkaretgjer, driftsinventar/materiel
o.lign. og immaterielle rettigheder 31.000.000 25.000 0
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Noter til arsrapporten

Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK TDKK DKK TDKK

14 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser (fortsat)
Eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst.

Moderselskabes kautionsforpligtelser for bankengagement for tilknyttede og associerede virksomheder udger

tkr. 26.470.

Moderselskabets kautionsforpligtelse for leasingkontrakter i tilknyttet virksomhed udger tkr. 39.073.

@vrige kautionsforpligtelser i koncernen udger tkr. 1.000.

Koncernen haefter solidarisk sammen med @vrige interessenter fir Aarsleff-Kamco I/S' forpligtelser. Den samlede

geeld i interessentskabet udgjorde pr. 31. december 2014 tkr. 7.946 med tkr. 7.296 i 2013.

Kamco Holding ApS har afgivet stetteerkleeringer overfor datterselskaberne Boreentreprengren A/S, Palle B.

Thomsen A/S og Kamco Rar A/S.

15 Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor

Revisionshonorar il

PricewaterhouseCoopers 226.000 189.500 14.000 9.000

Andre erkleeringsopgaver med sikker-

hed 8.700 11.250 0 0

Skatteradgivning 42.300 15.500 10.000 3.000

Andre ydelser 433.077 249.669 88.150 75.500
710.077 465.919 112.150 87.500

pwe
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17

18
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Nezrtstaende parter og ejerforhold

Ejerforhold

Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Knudage Andersen Holding ApS
Michael Mose Andersen Holding ApS
Anders Michael Holmstrgm Holding ApS

Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

AEndring i andre hensatte forpligtelser

Andring i leverandgrer m.v.

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi

Koncern

2014 2013

DKK TDKK
-1.411.124 -67
3.144.027 2.864
13.153.197 12.202
5.340.723 0
-356.286 4137
-2.293.972 3.267
17.576.565 22.403
-210.000 0
32.303.581 -31.110
4.500.000 0
-24.899.868 25.855
75.544 153
11.769.257 -5.102
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Kamco Holding ApS for 2014 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2014 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &endrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

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

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en tilnaermet verdi
heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fast-
lagt for koncernens gvrige anlaegsaktiver.
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Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgorelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes lineaert i resultatopgorelsen over leasingperioden.

Regnskabsmazessig afdaekning

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for af-
daekning af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med de @&ndringer i dagsvardien af det afdeekkede aktiv eller den afdeekkede forpligtelse, som
kan henfares til den risiko, der er afdaekket.

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pé egenkapitalen under overfort resultat for sa
vidt angér den effektive del af afdaekningen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer
den afdaekkede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer
den sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfares det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
afdaekning af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virk-
somheder, indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angér den effektive del af sikringen, mens den
ineffektive del indregnes i resultatopgarelsen.

Resultatopgoerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang.

Nettoomsatningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Igangvarende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen
udferes, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (produktionsmeto-
den). Denne metode anvendes, nér de samlede indtegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og feer-
diggarelsesgraden pa balancedagen kan opgores palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske for-
dele, herunder betalinger, vil tilga selskabet.
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Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

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

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtaegter af kapitalandele
i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen 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 100% ejede dattervirksomheder. Den danske selskabsskat fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

pwc 29



Regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 - 10 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver 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 14n optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i
resultatopggrelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger 25-50 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 1-6 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og ”"Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende veerdi af posi-
tiv forskelsveerdi (goodwill).
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Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsverdien af det udferte arbejde opgjort pa
grundlag af feerdiggorelsesgraden. Ferdiggerelsesgraden opgeres som andelen af de atholdte kontraktom-
kostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nér det er sandsynligt, at de samle-
de kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtaegter pd en kontrakt, indregnes det forventede tab i
resultatopggrelsen.

Nar salgsveerdien ikke kan opgeres palideligt, males salgsvaerdien til medgdede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Forudbetalinger og modtagne acontobetalinger fragar i salgsveerdien. De enkelte kontrakter klassificeres
som tilgodehavender, nar nettoveerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettovaerdien er negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at de aftholdes.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, 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 vil
veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

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. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder males l&nene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.
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Pengestrem fra finansieringsaktivitet

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

Likvider

Likvide midler bestar af likvide beholdninger og kassekredit

Pengestromsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwe

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Nettoomsatning

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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