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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2014 for Holding ab Metal, Thisted 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.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Thisted, den 25. marts 2015

Direktion

Hans Buck Lars Buck

Bestyrelse

Hans Buck Lars Buck Annette Buck

Sonja Buck
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Holding ab Metal, Thisted ApS

Pategning pa arsregnskabet og koncernregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for Holding ab Metal, Thisted ApS for regnskabséaret
1. januar - 31. december 2014, der omfatter resultatopgerelse, balance, pengestreamsopggrelse, noter og an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet 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 afthaenger 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 arsregnskabet 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.
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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.

Skive, den 25. marts 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Martin Furbo
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Holding ab Metal, Thisted ApS
Pantervej 7
7700 Thisted

Telefon: 97 92 47 11
Telefax: 97 92 68 66

CVR-nr.: 14 71 30 93
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Thisted

Bestyrelse Hans Buck
Lars Buck
Annette Buck
Sonja Buck

Direktion Hans Buck
Lars Buck

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Resenvej 81
Postboks 19
7800 Skive

Advokat Advokatfirmaet Koll Espensen
Bushgjvanget 17
8270 Hgjbjerg

Pengeinstitut Sparekassen Thy A/S
Store Torv 1
7700 Thisted
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Koncernoversigt

Moderselskab
Parent Company

Konsoliderede
dattervirksomheder

pwe

Holding ab Metal, Thisted ApS,

Danmark
Nom. DKK 200.000

100%

66,67
%

ab Metal A/S,
Thisted, Danmark
Nom. DKK 520.000

100%

Dansk Anodiserings Industri A/S,
Thisted, Danmark
Nom. DKK 501.000

100%

AB Byg ApS,
Thisted, Danmark
Nom. DKK 150.000

Kibel ApS,
Thisted, Danmark
Nom. DKK 210.000




Hoved- og noggletal

Set over en 4-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2014 2013 2012 2011
TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 16.404 15.245 14.503 13.453
Resultat af ordinaer primeer drift 5.900 6.138 5.056 5.128
Resultat fer finansielle poster 6.251 6.138 5.056 5.128
Resultat af finansielle poster -1.236 -1.022 -1.067 -1.031
Arets resultat 2.987 3.056 2.199 2.561
Balance
Balancesum 48.538 39.350 40.956 35.288
Egenkapital 13.489 11.703 9.747 7.898
Pengestremme
Pengestrgamme fra:
- driftsaktivitet 5.912 8.165 3.661 5.265
- investeringsaktivitet -12.565 -1.294 -5.381 -3.100

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -12.606 -1.454 -6.263 -3.099
- finansieringsaktivitet 5.127 -4.280 1.188 1.226
Arets forskydning i likvider -1.526 2.590 -532 3.391
Antal medarbejdere 67 63 61 60
Nogletal i %
Afkastningsgrad 12,9% 15,6% 12,3% 14,5%
Soliditetsgrad 27,8% 29,7% 23,8% 22,4%
Forrentning af egenkapital 23,7% 28,5% 24,9% 64,9%

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

Arsrapporten for Holding ab Metal, Thisted ApS for 2014 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

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

ab Metal A/S: Selskabets hovedaktivitet er at drive handel, hdndvark og industri samt anden dermed efter
bestyrelsens skan beslagtet virksomhed.

Dansk Anodiserings Industri A/S: Selskabets hovedaktivitet er at drive handel, hdndvaerk og industri samt
anden dermed efter bestyrelsens skan beslegtet virksomhed.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgarelse for 2014 udviser et overskud pa DKK 2.986.693, og koncernens balance pr.
31. december 2014 udviser en egenkapital pd DKK 13.489.429.

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 DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 16.403.566 15.244.856 0 0
Distributionsomkostninger -1.065.660 -870.394 0 0
Administrationsomkostninger -9.437.460 -8.236.153 -21.250 -26.875
Resultat af ordinaer primaer drift 5.900.446 6.138.309 -21.250 -26.875
Andre driftsindtaegter 350.898 0 0 0
Resultat for finansielle poster 6.251.344 6.138.309 -21.250 -26.875
Resultat af kapitalandele i
dattervirksomheder 1 0 0 3.035.901 3.075.695
Finansielle indteegter 11.941 5.600 0 0
Finansielle omkostninger -1.247.525 -1.027.158 -33.164 -22
Resultat for skat 5.015.760 5.116.751 2.981.487 3.048.798
Skat af arets resultat 2 -976.882 -1.169.706 5.206 6.719
Resultat for minoritetsinteresser 4.038.878 3.947.045 2.986.693 3.055.517
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -1.052.185 -891.528 0 0
Arets resultat 2.986.693 3.055.517 2.986.693 3.055.517
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Betalt ekstraordinaert udbytte 0 500.000 0 500.000
Foreslaet udbytte 1.200.000 1.200.000 1.200.000 1.200.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 2.035.901 575.695
Overfort resultat 1.786.693 1.355.517 -249.208 779.822

2.986.693 3.055.517 2.986.693 3.055.517
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK DKK DKK DKK
Grunde og bygninger 19.442.394 10.595.709 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner 9.826.906 10.234.300 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 1.859.914 943.912 0 0
Indretning af lejede lokaler 0 0 0 0
Materielle anlaegsaktiver 3 31.129.214 21.773.921 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomhe-
der 4 0 0 12.385.736 11.349.835
Andre veerdipapirer og kapitalandele 6.000 6.000 0 0
Finansielle anlagsaktiver 6.000 6.000 12.385.736 11.349.835
Anlaegsaktiver 31.135.214 21.779.921 12.385.736 11.349.835
Varebeholdninger 5 8.295.351 8.342.671 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 6.351.527 5.629.538 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 1.138.020 268.410
Andre tilgodehavender 1.248.903 285.472 0 0
Selskabsskat 0 0 5.206 6.719
Tilgodehavender 7.600.430 5.915.010 1.143.226 275.129
Likvide beholdninger 1.506.963 3.312.390 1.274.347 1.100.646
Omseatningsaktiver 17.402.744 17.570.071 2.417.573 1.375.775
Aktiver 48.537.958 39.349.992 14.803.309 12.725.610
58
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2014 2013 2014 2013
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 200.000 200.000 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 8.257.135 6.221.234
Overfgrt resultat 12.089.429 10.302.736 3.832.294 4.081.502
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.200.000 1.200.000 1.200.000 1.200.000
Egenkapital 6 13.489.429 11.702.736 13.489.429 11.702.736
Minoritetsinteresser 1.680.327 1.627.874 0 0
Hensaettelse til udskudt skat 2.186.987 2.443.354 0 0
Hensatte forpligtelser 2.186.987 2.443.354 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 5.094.298 5.379.046 0 0
Kreditinstitutter 8.497.244 1.581.049 0 0
Leasingforpligtelser 3.306.037 3.580.024 0 0
Langfristet geeld 16.897.579 10.540.119 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 290.491 290.682 0 0
Kreditinstitutter 5.907.645 5.174.014 0 0
Leasingforpligtelser 658.723 702.008 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 2.035.309 2.592.353 25.000 25.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 1.288.880 997.874
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse 7.247 0 0 0
Selskabsskat 1.233.245 1.270.609 0 0
Anden geeld 4.150.976 3.006.243 0 0
Kortfristet gzeld 14.283.636 13.035.909 1.313.880 1.022.874
Gaeldsforpligtelser 31.181.215 23.576.028 1.313.880 1.022.874
Passiver 48.537.958 39.349.992 14.803.309 12.725.610

Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser 7
Medarbejderforhold 8
58
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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 materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Nedbringelse af leasingforpligtelser
Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede virksomheder
Optagelse af geeld til kreditinstitutter

Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 31. december

pwe

Koncern

Note 2014 2013

DKK DKK
2.986.693 3.055.517
9 6.475.061 6.080.698
10 -1.043.164 50.711
8.418.590 9.186.926
11.941 5.601
-1.248.272 -1.027.161
7.182.259 8.165.366
-1.270.614 -421
5.911.645 8.164.945
-12.605.687 -1.454.149
41.000 160.000
-12.564.687 -1.294.149
-284.939 -278.191
0 -1.254.009
-317.272 -783.373
0 -364.839
7.929.624 0
-2.200.000 -1.600.000
5.127.413 -4.280.412
-1.525.629 2.590.384
-1.861.540 -4.451.924
-3.387.169 -1.861.540
1.506.963 3.312.390
-4.894.132 -5.173.930
-3.387.169 -1.861.540
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Noter til arsrapporten
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Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af resultat i dattervirksomheder

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Skat af arets resultat fordeles saledes:
Beregnet 24,5% / 25% skat af arets
resultat for skat

Skatteeffekt af:

Skat ikke fradragsberettigede
omkostninger og ikke skattepligtige
indtaegter

Regulering af henseettelse til udskudt
skat som felge af eendring i
skatteprocenten

Regulering vedr. 15% skattemaessigt
tilleeg driftsmidler

Korrektion amortisering tidligere ar

Moderselskab

2014 2013
DKK DKK
3.035.901 3.075.695
3.035.901 3.075.695

Koncern Moderselskab

2014 2013 2014 2013

DKK DKK DKK DKK
1.233.249 1.270.610 -5.206 -6.719
-256.367 -100.904 0 0
976.882 1.169.706 -5.206 -6.719
1.228.861 1.279.188 730.464 762.200
32.081 9.088 -735.670 -768.919
-248.589 -49.863 0 0
-35.471 -46.783 0 0
0 -21.924 0 0
976.882 1.169.706 -5.206 -6.719
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Noter til arsrapporten

3
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Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Tilbageferte af- og nedskrivninger pa
afheendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december

Afskrives over

Heraf finansielle leasingaktiver

Produktionsan- Andre anlaeg,

Grunde og byg- laeg og maski- driftsmateriel og Indretning af le-

ninger ner inventar jede lokaler

DKK DKK DKK DKK

12.303.555 35.018.265 5.897.031 784.288
9.780.388 1.680.783 1.144.516 0
0 -255.210 -459.039 -784.288
22.083.943 36.443.838 6.582.508 0
1.999.478 24.783.965 4.661.487 492.656
642.071 2.038.177 494.946 0
0 -205.210 -433.839 -492.656
2.641.549 26.616.932 4.722.594 0
19.442.394 9.826.906 1.859.914 0
20-30 ar 3-15 ar 3-10 ar 5-10 ar
0 4.313.392 450.776 0
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Noter til arsrapporten

Moderselskab

2014 2013
DKK DKK
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 4.128.601 4.128.601
Kostpris 31. december 4.128.601 4.128.601
Veerdireguleringer 1. januar 7.221.234 5.645.539
Arets resultat 3.035.901 3.075.695
Udbytte til moderselskabet -2.000.000 -1.500.000
Veerdireguleringer 31. december 8.257.135 7.221.234
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 12.385.736 11.349.835
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
ab Metal A/S Thisted 520.000 100% 7.485.969 975.416
Kibel ApS Thisted 210.000 100% 191.126 -2.359
AB Byg ApS Thisted 150.000 100% 1.347.593 -41.844
Dansk
Anodiserings
Industri A/S Thisted 501.000 66,67% 5.040.984 3.156.874
14.065.672 4.088.087
Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
DKK DKK DKK DKK
5 Varebeholdninger
Ravarer og hjaelpematerialer 3.825.315 3.857.965 0 0
Varer under fremstilling 2.080.226 2.029.607 0 0
Faerdigvarer og handelsvarer 2.389.810 2.455.099 0 0
8.295.351 8.342.671 0 0

pwe
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Noter til arsrapporten

6 Egenkapital

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 200.000 0 10.302.736 1.200.000 11.702.736
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -1.200.000 -1.200.000
Arets resultat 0 0 1.786.693 1.200.000 2.986.693
Egenkapital 31. december 200.000 0 12.089.429 1.200.000 13.489.429
Moderselskab
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 200.000 6.221.234 4.081.502 1.200.000 11.702.736
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -1.200.000 -1.200.000
Arets resultat 0 2.035.901 -249.208 1.200.000 2.986.693
Egenkapital 31. december 200.000 8.257.135 3.832.294 1.200.000 13.489.429

Selskabskapitalen bestar af 200 anparter a nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt saerlige rettigheder.

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

7  Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Til sikkerhed for geeld i realkreditinstitutter DKK 5,4 mio., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi 31. december 2014 udger DKK 10,1 mio.

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for leasingforpligtelse:
Til sikkerhed for leasingforpligtelser TDKK 3.965 er der givet pant i konkrete produktionsanleeg og maskiner,
andre anleeg, driftsmateriel og inventar med en regnskabsmaessig veerdi pa DKK 4,8 mio.
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Noter til arsrapporten

7
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Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser (fortsat)

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter:

Til sikkerhed for ab Metal A/S' mellemvaerende med kreditinstitut har selskabet udstedt ejerpantebreve pa
nominel DKK 8,2 mio., der giver pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmeessige veerdi udgar DKK 10,1
mio.

Til sikkerhed for mellemveerende med kreditinstitutter DKK 10,2 mio. er der givet virksomhedspant pa DKK 3,0
mio.

Til sikkerhed for mellemveaerende med kreditinstitut er der udstedt ejerpantebrev pa DKK 8 mio., der giver pant i
grunde og bygninger til en samlet regnskabsmeessig vaerdi pa DKK 9,4 mio.

Til sikkerhed for mellemveerende med kreditinstitutter er der givet lasgrepantebrev pa i alt DKK 4 mio. med pant
i tekniske anlaeg og maskiner, andre anleeg samt driftsmateriel og inventar.

Til sikkerhed for mellemvaerende med kreditinstitut DKK 4,2 mio. er der udstedt pantebrev DKK 2,5 mio. med
pant i debitorer, lagre, driftsmateriel og inventar m.v.

Eventualforpligtelser
Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Det

samlede belgb for koncernens skyldige selskabsskat fremgar af balancen i arsrapporten. Eventuelle senere
korrektioner til selskabsskatter kan medfere, at selskabets heeftelse udger et sterre tab.
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Noter til arsrapporten
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Medarbejderforhold

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Lanninger, pensioner, andre
omkostninger til social sikring og
andre personaleomkostninger er
omkostningsfart under fglgende
poster:
Produktionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

Koncern Moderselskab

2014 2013 2014 2013

DKK DKK DKK DKK
24.627.793 21.806.156 0 0
2.034.218 2.164.018 0 0
252.866 208.339 0 0
329.867 262.159 0 0
27.244.744 24.440.672 0 0
20.336.662 18.168.920 0 0
6.908.082 6.271.752 0 0
27.244.744 24.440.672 0 0
67 63 0 0
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Noter til arsrapporten
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Pengestroemsopgerelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg

Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

Andring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern

2014 2013

DKK DKK
-11.941 -5.600
1.247.525 1.027.158
3.210.410 2.997.906
976.882 1.169.706
1.052.185 891.528
6.475.061 6.080.698
47.320 463.252
-1.685.420 -60.212
594.936 -352.329
-1.043.164 50.711
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Holding ab Metal, Thisted ApS for 2014 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore 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

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen 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 &ndrede 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 males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsferes lobende i resultatopgarelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes linezrt i resultatopgarelsen over leasingperioden.
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Regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-
kostninger.

Resultatopgoerelsen

Bruttoresultat

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgorelsen, séfremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang.

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

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets omsatning. I kost-
prisen indgar ravarer, hjelpematerialer, direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger, sdsom vedlige-
holdelse og afskrivninger m.v. samt drift, administration og ledelse af fabrikker.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af gager til salgs- og distributionspersonale,
reklame- og markedsforingsomkostninger samt autodrift og afskrivninger m.v.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative personale, kontorom-
kostninger, afskrivninger m.v.
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Regnskabspraksis

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede

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.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver maéles 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. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og in-
direkte omkostninger til lonforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer.

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

Produktionsbygninger 20-30 ar
Produktionsanlag og maskiner 3-15 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar  3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

Aktiver med en kostpris pa under DKK 12.600 omkostningsfores i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlsegsaktiver

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.
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Regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvardi (negativ goodwill).

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.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Varebeholdninger

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

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkKkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer og direkte lon med tillaeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pa
de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr og omkostninger til
fabriksadministration og ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.
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Regnskabspraksis

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsvaerdien pd balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest note-
rede salgskurs.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode 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.

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
vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ndring 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.

Prioritetsgaeld er siledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til lanets restgald. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvaer-
di pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af ldnets kursregu-

lering pé optagelsestidspunktet.

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

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.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

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

Likvider
Likvide midler bestér af posterne likvide beholdninger og kassekredit.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af negletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinzrt resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
-
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