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Niebuhr Holding A/S
Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli -
31. december 2014 for Niebuhr Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. juli - 31. de-
cember 2014.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for ud-
viklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for koncernens
og selskabets finansielie stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

lkast, den 22. maj 2015
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Den uafhangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Niebuhr Holding A/S

Pategning p& koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Niebuhr Holding A/S for regnskabsaret 1. juli -
31. december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse og noter for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelisen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vo-
res revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaeg-
ger og udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet
er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i koncernregnskabet og i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering,
herunder vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og i rsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol,
derer relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel-
sens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. juli - 31. de-
cember 2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemizest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

Aarhus, den 22. maj 2015

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab

aus Hammer Pedersen Lljz\ll-l:f;;ard j

statsaut. revisor statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr. by

CVR-nr.

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Hjemmeside
E-mail

Telefon

Bestyrelse

Direktion

Revision

Niebuhr Holding A/S
La Cours Vej 8
7430 lkast

26435854

25. januar 2002
lkast

1.juli-31. december

www.niebuhr.dk
niebuhr@niebuhr.dk

96 60 50 50

Seren Niebuhr, formand
Frank Niebuhr
Rasmus Niebuhr

Rasmus Niebuhr
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Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab

Varkmestergade 25
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Koncernoversigt

Niebuhr-koncernen

Niebuhr Holding A/S

96,51%

Niebuhr Gears A/S

75%

Niebuhr Limited, Hong Kong

100%

Niebuhr Gears (Tianjin) Co., Ltd.
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Ledelsesberetning

Hoved- og nagletal for koncernen

2014
t.kr. (6 mdr.) 2013/14 2012/13 2011/12 2010/11
Hovedtal
Bruttoresultat 7.483 23.510 19.721 36.935 31.530
Resultat af primaer drift 1.042 9.891 7.243 23.623 17.801
Resultat far skat 803 787 -2.446 16.773 4.982
Arets resultat 141 746 -433 12.657 7.139
Anlaegsaktiver 144.158 146.644 163.086 166.166 168.222
Omsatningsaktiver 84.864 91.322 83.738 100.277 78.764
Aktiver i alt 229.022 237.966 246.824 266.443 246.986
Egenkapital 57.940 57.118 56.600 59.396 48.287
Hensatte forpligtelser 0 811 329 295 0
Langfristede galdsforpligtelser 87.755 93,901 109.692 122.086 133.265
Kortfristede gaeldsforpligtelser 76.334 80.891 74.429 77.225 59.228
Nogletal . . _ .
Afkast af den investerede kapital 0.9% 4,1% 2,8% 9,2% 7,4 %
Egenkapitalandel (soliditet) 25,3 % 24,0% 229 % 22,3% 19,6%
Egenkapitalforrentning 0.5% 1.3% 0.7% 23.5% 159 %
[ Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 160 147 142 146 122

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens hovedaktivitet

Niebuhr-koncernen er en ordreproducerende virksomhed, som fremstiller tandhjul til industrien.
Koncernens kunder findes i Skandinavien, Nord- og Sydeuropa, Asien samt USA. Koncernen har produk-
tion i Danmark og i Kina.

Veaesentlige begivenheder

Det er pa ekstraordinar generatforsamling besluttet at omlaegge koncernens regnskabsar, der hidtif har
Igbet fra den 1. juli - 30. juni, til fremover at falge kalenderaret. £ndringen har virkning fra og med ka-
lenderdret 2015 med en omlagningsperiode pa 6 maneder fra den 1. juli - 31. december 2014, Om-
leegningen er begrundet i virksomhedens sason.

Naervarende koncern- og &rsregnskab omfatter omlaegningsperioden pd 6 méaneder fra den 1. juli - 31.
december 2014. Sammenligningstallene for regnskabsaret 2013/14 omfatter perioden 1. juli 2013 -
30. juni 2014, svarende til 12 maneder.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

Aktiviteterne er inddelt i to hovedsegmenter:

"Industrial Gears”, hvor koncernen udelukkende har produktion i Danmark. Kundesegmenterne findes
indenfor byggebranchen, landbrugssektoren, gearproducenter, pumpeproducenter, lastbilproducenter
og mange flere. Produktet er tandhjul/transmissionsprodukter fra minimum 1 centimeter i diameter og
op til 1,5 meter i diameter.

Der har i den forgangne periode veaeret en stigning i ordretilgangen inden for "Industrial Gears". Koncer-
nen har faet flere nye interessante kunder indenfor nye markeder, og der forventes gget aktivitet til
“Industrial Gears” i det kommende ar.

"Heavy Duty” omfatter produktion i Danmark og i Kina. Produktionen i Danmark servicerer kunder i Eu-
ropa, og produktionen i Kina servicerer kunder i Asien og USA. Kundesegmentet er hovedsagligt vind-
mollesektoren. Produkterne er tandhjul fra 1,5 meter i diameter op til 5,0 meter i diameter.

Niebuhr-koncernens andel af &rets resultat for regnskabsperioden pd 6 maneder udger 0,1 mio.kr.

Virksomhedens forventede udvikling

Der forventes vaekst i omsatningen indenfor sdvel “Industrial Gears” som "Heavy Duty” i det kommende
regnskabsar.

Koncernen forventer et forgget resultat af primaer drift i den kommende periode.



Niebuhr Holding A/S
Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

Ledelsesberetning

Beretning
Seerlige risici

Likviditetsrisici

Koncernens likviditetsreserve bestar af indestaender og fast aftalte treekningsrettigheder i storre kredit-
institutter. Koncernen vurderer lgbende likviditets- og kapitalberedskabet, herunder seerligt i forbindelse
med investeringer i Kina.

Valutarisici

Koncernen foretager ikke spekulationspraegede valutatransaktioner og disponerer alene ud fra kommer-
cielle behov.

Kreditrisici

Koncernens maksimale kreditrisici svarer til vaerdien af tilgodehavende fra salg, som fremgar af balan-
cen. Koncernens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle storre kunder og andre samabejds-
partnere lgbende kreditvurderes.

Prisrisici

Koncernen har en normal prisrisiko pa indkeb og solgte produkter. Mulighederne for at overfere pris-
stigninger pa salgspriserne afhanger blandt andet af markedssituationen.

Miljgforhold

Der er ikke i koncernen observeret forhold af miljgmaessig karakter, som giver anledning til bemeaerknin-
ger. Koncernen har til stadighed fokus pa det interne arbejdsmitjo.
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Resultatopgerelse

B Koncern B Mo_dervirksomhed
2014 2014
Note t.kr. (6 mdr.) 2013/14 (6 mdr.) 2013/14
Bruttoresultat 7.483 23.510 0 0
Distributionsomkostninger -1.798 -3.013 0 0
Administrationsomkostninger -4.643 -10.606 -1 -44
Resultat af primaer drift 1.042 9.891 =1 -44
Indtagter af kapitalandele i tilknyttede virk-
7 somheder 0 0 1.985 1.091
2 Finansielie indtaegter 3.167 301 107 187
3 Finansielle omkostninger -3.406 -9.405 -246 -474
Resultat for skat 803 787 1.845 760
4 Skat af arets resultat 650 -378 -1.704 -14
Arets resultat 1453 409 141 746
Minoritetsaktionarernes andel af
dattervirksomheders resultat -1.312 337 0 0
Niebuhr-koncernens andel af drets resultat 141 746 141 746
Forslag til resultatdisponering
Overfort overskud -1.607 -345
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 1.748 1.091
141 746

10
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Balance
Koncern Modervirksomhed
Note  t.kr. 2014 2013/14 2014 2013/14
AKTIVER
Anleegsaktiver
5 Immaterielle anlaegsaktiver
Softwarerettigheder 256 103 0 0
256 103 0 0
6 Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger 38.103 38.647 0 0
Produktionsanlaeg og maskiner 91.233 93.580 0 0
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 1.812 2.298 0 0
Indretning af lejede lokaler 3.370 3.636 0 0
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 9.184 8.180 0 0
143,702 146.341 0 0
Finansielle anlegsaktiver
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 64.178 61.513
Veerdipapirer 200 200 0 0
200 200 64.178 61.513
Anlagsaktiver i alt 144.158 146.644 64.178 61.513
Omsatningsaktiver
Varebeholdninger
Révarer og hjalpematerialer 9.115 13.057 0 0
Varer under fremstilling 11.131 10.427 0 0
Fremstiflede varer og handelsvarer 23.132 12.376 0 0
43.378 35.860 0 0
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 29.928 41.780 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 212 354 284 1.756
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomhe-
der 0 0 3.963 4,095
Udskudt skatteaktiv 98 0 0 0
Andre tilgodehavender 4,570 3.890 0 0
Periodeafgraensningsposter 1.067 932 0 0
35.875 46.956 4.247 5.851
Likvide beholdninger 5.611 8.506 144 0
Omsatningsaktiver i alt 84.864 91.322 4.391 5.851
AKTIVER | ALT 229.022 237.966 68.569 67.364

11



EY

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Balance

Note

10

10

t.kr.

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre
vaerdis metode

Overfprte resultater

Egenkapital i alt
Minoritetsinteresser

Hensatte forpligtelser
Udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geldsforpligtelser

Langfristede galdsforpligtelser
Andre langfristede gaeldsforpligtelser
Leasingforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforplig-
telser

Kreditinstitutter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden gald

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Eventualforpligtelser m.v.
Pantsaetninger og sikkerhedsstiilelser
Medarbejderforhold

Naertstdende parter

Niebuhr Holding A/S

Arsrapport 1. juli- 31. december 2014

Koncern ) Modervirksomhed
2014 2013/14 2014 2013/14
500 500 500 500
0 0 36.942 34.513
57.440 56.618 20.498 22.105
57.940 57.118 57.940 57.118
6.993 5.245 0 0
811 1.767 332
811 1.767 332
9.269 10.379 0 0
78.486 83.522 0 0

87.755 93.901

19.052 20.731 0 0
19.609 18.907 0 0
17.198 20.821 0 0
20.475 20.432 8.862 9.914
76.334 80.891 8.862 9.914
164.089 174,792 8.862 9.914
229.022 237.966 68.569 67.364
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Egenkapitalopgerelse

t.kr.
Egenkapital 1. juli 2014

Valutakursregulering udenlandske dattervirksomheder

Veardiregulering af renteswap
Skat af vaerdiregulering af renteswap
Brets resultat, jf. resultatdisponeringen

Egenkapital 31. december 2014

t.kr.

Egenkapital 1. juli 2014

Valutakursregulering udenlandske dattervirksomhe-
der

Veerdiregulering af renteswap

Skat af veerdirequlering af renteswap

Brets resultat, jf. resultatdisponeringen

Egenkapital 31. december 2014

Niebuhr Holding A/S
Brsrapport 1. juli - 31. december 2014

Koncern
Overfert
Aktiekapital resultat - | alt
500 56.618 57.118
0 1.191 1.191
0 -667 -667
0 157 157
0 141 141
500 57.440 57.940
Modervirksomhed

Nettoop-

skrivning ef-

ter den indre

vaerdis Overfert

] Akt_lekapital metode resultat | alt
500 34,513 22.105 57.118
0 1.191 0 1.191
0 -667 0 -667
0 157 0 157
0 1.748 -1.607 141
500 36.942 20.498 57.940
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Pengestromsopgerelse

Koncern
Note t.kr. 2014 2013/14
t.kr.
Arets resultat 141 746
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 1.312 -337
1.453 409
15 Regquleringer 8.119 33.755
Pengestrem fra primaer drift fer eendring i driftskapital 9.572 34.164
16 Andring i driftskapital 991 -5.523
Pengestrem fra ordinaer primaer drift 10.563 28.641
Renteindtaegter og lignende indtaegter 3.167 301
Renteomkostninger og lignende omkostninger -3.405 -9.405
Pengestrgm fra ordinar drift 10.325 19.537
Betalt selskabsskat 143 0
Pengestrem fra driftsaktivitet 10.468 19.537
Kob af materielle anlaegsaktiver -5.942 -8.472
Salg af materielle anlaegsaktiver 753 524
Kab af finansielle anlagsaktiver 0 -200
Pengestrgm til investeringsaktivitet -5.189 -8.148
Fremmedfinansiering:
Afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser -11.035 -19.734
Ldneoptagelse 3.209 3.420
Aktionarerne:
Udbetalt udbytte til aktionaererne 0 0
Zndring i mellemvarende med ejerselskaber -1.051 274
Pengestream fra finansieringsaktivitet -8.877 -16.040
Arets pengestrpm fra drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet -3.598 -4.651
Likvider, primo -10.400 -5.749
Likvider, ultimo -13.998 -10.400

Pengestrsmsopgarelsen kan ikke direkte udledes af drsregnskabets gvrige bestanddele.
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Niebuhr Holding A/S for 2014 (6 mdr.) er aflagt i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omlagning af regnskabsar

Det er besluttet at omlaagge koncernens regnskabsar, der hidtil har lgbet fra den 1. juli - 30. juni, til
fremover at felge kalenderdret. £ndringen har virkning fra og med kalenderaret 2015 med en omlaeg-
ningsperiode pa 6 maneder fra den 1. juli- 31. december 2014. Omlaegningen er begrundet i virksom-
hedens sason.

Neervarende koncern- og arsregnskab omfatter omlaegningsperioden pd 6 maneder fra den 1. juli - 31.
december 2014. Sammenligningstallene for regnskabsaret 2013/14 omfatter perioden 1. juli 2013 -
30. juni 2014, svarende til 12 maneder.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Niebuhr Holding A/S samt dattervirksomheder, hvori
Niebuhr Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa an-
den made har bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders
dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pd anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anlaegs-
aktiver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomi-
ske levetid, dog maksimalt 20 ar.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaelds-
forpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvardi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender eller anden gld.

Zndringer i dagsvardi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterier-
ne for sikring af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

15
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Zndringer i dagsvardi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt i
egenkapitalen. Indtaegter og omkostninger vedrgrende sddanne sikringsinstrumenter overfares fra
egenkapitalen ved realisation af det sikrede og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt risikoovergang til ke-
ber har fundet sted inden &rets udgang, og sdfremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes mod-
taget. Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Alle for-
mer for afgivne rabatter indregnes i nettoomsatningen.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder afskrivninger og gager, der afholdes for at
opna &rets nettoomsaetning. Herunder indgdr direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjselpema-
terialer, lgn og gager, leje og leasing samt afskrivninger pa produktionsanlieag.

Distributionsomkostninger

| distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til distribution af varer solgt i aret
samt til arets gennemforte salgskampagner m.v. Herunder indregnes omkostninger tit salgspersonale,
reklame- og udstillingsomkostninger samt afskrivninger.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og administration
af selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, kontorlokaler og kontoromkost-
ninger samt afskrivninger.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved finansiel leasing, realisere-
de og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, gald og transaktioner i fremmed va-
luta og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med selskabets datterselskaber.
Herudover har selskabet tilvalgt international sambeskatning saledes, at 0gsa de udenlandske dattersel-
skaber indgar i den danske sambeskatning.

Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til deres skattepligtige
indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud). De sambeskattede sel-
skaber indgar i acontoskatteordningen.

Selskabet modtager som administrationsselskab godtggrelse for udnyttede underskud vedrerende uden-
landske selskaber, ligesom selskabet haefter for eventuel genbeskatning af disse underskud.
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henferes til bevagelser direkte i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Softwarerettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Softwarerettigheder
afskrives over 3 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlag og maskiner, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt ind-
retning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der af-
skrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages lineaere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa falgende vurdering af ak-
tivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-40 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-10 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4-8 ar
Indretning af lejede lokaler 10ar

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produktions-, distributions- og admini-
strationsomkostninger.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspri-
sen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produktions-, distributions- og administrati-
onsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende anlagsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele for-
bundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved ferste indregning i balancen til laveste veerdi
af dagsveerdi og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anven-
des leasingaftalens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller virksomhedens alternative lanerente.
Finansielt leasede aktiver behandles herefter som virksomhedens @vrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens Igbetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og gv-
rige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens Ipbetid. Selskabets samlede forpligtelse
vedrerende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualforpligtelser m.v.
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Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder
Resultatopggrelsen

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat
efter skat og efter eliminering af intern avance/tab.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmassige andel af virksomhedernes indre veerdi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort
efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter den
indre vardis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.
Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af drsrapporten for Nie-
buhr Holding A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven,

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.
Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostpri-
sen, nedskrives til denne lavere verdi.

Kostpris for handelsvarer samt révarer og hjaelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjel-
pematerialer, direkte lgn og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger in-
deholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivninger pa de i produktionsproces-
sen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og le-
delse. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsattes under hensyntagen
til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til impdegdelse af forventede tab efter
en individuel vurdering af tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
folgende regnskabsar.

Egenkapital - Udbytte

Foresl3et udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt
post under egenkapitalen.
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Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
3rets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betal-
te acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og
jurisdiktion.

Udskudt skat méales pd grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £n-
dring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
Galdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortise-
ret kostpris.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Qvrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Pengestremsopgerelse

Pengestreomsopgerelsen viser koncernens pengestromme fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for dret, drets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved drets begyndelse og
slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke kontan-
te driftsposter, aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og saig af virksomheder
og aktiviteter samt kb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter endringer i storrelse eller sammensatning af koncer-
nens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af |&n, afdrag pa rentebaerende
gaeld samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsattes
til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiandringer.

19



EY

Niebuhr Holding A/S
Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nggletal

De i hoved- og negletalsoversigten anferte negletal er beregnet sdledes:

Afkast af den investerede kapital

investeret kapital

Egenkapitalandel

Egenkapitalforrentning

t.kr.

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Valutakursandringer

@vrige renteindtaegter

Finansielle omkostninger
Valutakursaendringer
@vrige renteomkostninger

Skat af arets resultat
Sambeskatningsbidrag

Arets requlering af udskudt skat
Nedsattelse af skatteprocent
Regulering skat vedrerende tidligere ar

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Driftsmaessige immaterielle og materielle an-
leegsaktiver samt nettoarbejdskapital

Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Koncern Modervirksomhed
2014 2014

(6 mdr.) 2013/14_ (6 mdr.) 2013/14
0 0 107 187
3.161 301 0 0
6 0 0 0
3.167 301 107 187
0 323 0 0
3.406 9.082 246 474
3.406 9.405 246 474
161 -104 270 -343
-810 524 1.435 354
0 -42 0 3
-1 0 -1 0
-650 378 1.704 14
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Noter

Immaterielle anlaegsaktiver

t.kr.
Kostpris 1. juli 2014

Valutakursregulering

Tilgang

Kostpris 31. december 2014

Afskrivninger 1. juli 2014

Valutakursregulering
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2014

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2014

Afskrives over

Materielle anlzegsaktiver

t.kr.

Kostpris 1. juli 2014
Valutakursregulering
Overfort i aret
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. decem-
ber 2014

Afskrivninger 1. juli
2014

Valutakursregulering

Arets afgang

Arets afskrivninger

Ned- og afskrivnin-
ger 31. december
2014

Regnskabsmassig
veerdi 31. decem-
ber 2014

Heraf finansielt lea-
sede aktiver

Afskrives over

Niebuhr Holding A/S
Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

aancern
Software-
) rettigheder
864
2
192
1058
761
2
39
802
256
3ar
Koncern -
Materielle
Andre an- anlaegsak-
leg, tiver under
Produk- driftsma- Indretning af udferelse og
Grunde og tionsanlaeg teriel og lejede forud-
bygninger og -maskiner inventar lokaler betalinger | alt
48.579 240.700 5.312 12.249 8.180 315.020
0 4.900 53 0 772 5.725
0 4.642 566 310 232 5.750
0 0 0 0 0 0
0 -383 977 0 0 -1360
48.579 249.859 4.954 12.559 9.184 325.135
9.931 147.120 3.014 8.613 0 168.678
0 1.779 17 0 0 1.796
545 10.110 440 576 0 11.671
0 -383 -329 0 0 -712
10.476 158.626 3.142 9.189 0 181.433
38.103 91.233 1.812 3.370 9.184 143.702
38.103 58.097 1.007 0 0 97.207
20-40 ar 5-10 &r 4-8 ar 10ar -
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter

Kapitalandele i dattervirksomheder

t.kr.

Kostpris 1. juli

Tilgang

Kostpris 31. december (30. juni)
Veerdireguleringer 1. juli
Kursregulering

Brets resultat efter skat
Udbetalt udbytte

Vaerdiregulering af renteswap, fort direkte pa egenkapital

Skat af veerdiregulering af renteswap

Veaerdireguleringer 31, december (30. juni)

Regnskabsmaessig veerdi 31. december (30. juni)

Hjem- Ejer-

Navn sted andel
Niebuhr Gears

A/S lkast 96,51%

Aktiekapital

Selskabs-
kapital

tkr.

1.000

Niebuhr Holding A/S

Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

Arets

Egenkapital resultat
t.kr. t.kr.
66.498 1.812

Modervirksomhed

2014 2013/14
27.000 27.000
0 0
27.000 27.000
34.513 33.650
1.190 -534
1.985 1.091
0 0

-667 406
157 -100
37.178 34.513
64.178 61.513

Modervirksomhedens

andel
Arets
Egenkapital resultat
t.kr. t.kr.
64.178 1.985

Aktiekapitalen bestar af 500 aktier a nominelt 1.000 kr. Ingen aktier er tillagt sarlige rettigheder. Ak-

tiekapitalen har vaeret uandret de seneste 5 ar.

Udskudt skat

Hensatte forpligtelser vedrerende udskudt skat omfatter udskudt skat vedrgrende immaterielle anlaegs-
aktiver, materielle anlagsaktiver, IPO pa varelageret, debitorer, leasingforpligtelser samt genbeskat-
ningssaldo vedrerende udenlandske dattervirksomheder.

Langfristede gaeldsforpligtelser

t.kr.

Andre langfristede gaeldsforpligtel-
ser
Leasingforpligtelse

Galdialt
1/7 2014

13.075
101.557

114.632

Koncern

Geeld i alt
31/12 2014

11.402

95.405

106.807

Afdrag for-
ste ar

2.133
16.919

19.052

Langfristet Restgaeld
andel efter 5 ar
9.269 736
78.486 31.086
87.755 31.822
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Noter
Eventualforpligtelser m.v.

Operationel leasing

Koncernen har indgdet operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 44
t.kr. Leasingkontrakterne har en restlgbetid pd 15 maneder med en samlet restleasingydelse pa 56 t.kr.

Tilbagekgbspligt

Koncernen har efter anmodning en pligt til fra 1. juli 2018 at erhverve minoritetsaktiepost i dattervirk-
somheden, Niebuhr Limited, Hong Kong til en minimumspris pa 8,9 mio. kr.

Sambeskatningshaftelse

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i Niebuhr-koncernen. Som administrationsselskab haaf-
ter selskabet ubegraenset og solidarisk med de @vrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabs-
skatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. Der er pr. 31.
december 2014 ingen skyldige selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen. Even-
tuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter vil kunne
medfore, at selskabets haftelse udger et sterre belgb.

Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2014 2013/14 2014 2013/14

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Felgende aktiver er stillet til sikkerhed for
andre langfristede galdsforpligtelser:

Maskine med en regnskabsmaessig vaerdi pa 9,363 8,962 0 0

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for
koncernens bankforbindelser:

Leasingaktiver ligger til sikkerhed for leasing-
forpligtelser 97,207 103,613 87,924 94,720

Ejerpantebrev pd 7 mio.kr., der giver pant i driftsin-
ventar og driftsmateriel i den i lejede lokaler etab-
lerede virksomhed, beliggende La Cours Vej 8,
7430 lkast, samt sarskilt pant i naermere specifi-
cerede produktionsmaskiner. 21,592 19,218 21,592 19,218

23



13

14

15

16

EY

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 31. december

Niebuhr Holding A/S
Arsrapport 1. juli - 31. december 2014

Noter
Koncern Modervirksomhed

t.kr. 2014 2013/14 2014 2013/14
Medarbejderforhold
Gager og lgnninger 20.307 38.436 0 0
Pensioner 2.472 4.639 0 0
Andre omkostninger til social sikring 1.039 1.946 0 0

23.818 45,021 0 0
| personalenoten er inkluderet:
Honorar til direktion og bestyrelse 762 1.332 0 0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 160 147 0 ¢}

Naertstdende parter

Niebuhr Holding A/S har ingen nartstaende parter med bestemmende indflydelse.

Ejerforhold

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

mum 5 % af aktiekapitalen:

AGF Holding ApS, La Cours Vej 8, 7430 lkast
Rasmus Holding ApS, Peter Bonnens Vej 19, 7430 lkast
S.B. Niebuhr Holding ApS, La Cours Vej 8, 7430 lkast.

t.kr.

Pengestremsopggrelse - reguleringer

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Avance/tab ved afhandelse af anlaegsaktiver

Skat af arets resultat

Andring af renteswap

Kursreguleringer dattervirksomheder m.v.

ZAndring i driftskapital

Andring i varebeholdninger

Andring i tilgodehavender

Zndring i feveranderer og anden kapital

Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni

Koncern

2014 2013/14
-3.167 -301
3.406 9.405
11.709 22.783
-105 -180
-650 378
-691 421
-2.383 1.249
8.119 33.755
-7.518 -6.101
11.037 -172
-2.528 750
991 -5.523
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