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Ledelsespitegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 01.01.2014 -
31.12.2014 for Holdingselskabet Bundgaard ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2014 - 31.12.2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hajbjerg, den 10.04.2015

Direktion

Inggar Bundgigff.f%ef/@g%/b

Bestyrelse

%W Mﬁ%&%/
ans Bxégda/::: gvar Bundgaard Jense Kim Bu¢hwald

formand
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Den uafhzngige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i Holdingselskabet Bundgaard ApS

Pitegning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Holdingselskabet Bundgaard ApS for regnskabsaret 01.01.2014 -
31.12.2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter for sivel
koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskabet og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nodvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pé grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opna hej grad af sik-
kerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for beleb og oplysninger i
koncernregnskabet og drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhznger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er 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 omstandighederne, 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 ledelsens
regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt 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 koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2014 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabséret 01.01.2014 - 31.12.2014 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leeg til den udforte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Aarhus, den 10.04.2015

Deloitte

S; ret Revisionspartnerselskab

Seren Lassén
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2014 2013 2012 2011 2010
t.kr. t.kr. t.kr. t.Kkr. t.kr.
Hoved- og negletal
Hovedtal
Nettoomsatning 775.202 602.952 546.445 585.678 512.761
Bruttoresultat 158.132 95.959 70.723 35.096 14.104
Driftsresultat 63.718 34.100 6.438 1.441 (115.252)
Resultat af finansielle
poster (15.589) (23.077) (22.399) (22.997) (15.227)
Arets resultat 39.590 9.302 (18.253) (18.239) (120.240)
Samlede aktiver 646.534 626.371 611.267 631.987 679.334
Egenkapital 61.441 21.428 7.789 20.689 45.452
Nogletal
Bruttomargin (%) 20,4 15,9 12,9 6,0 2,8
Nettomargin (%) 5,1 1,5 (3,3) 3.1 (23,4)
Egenkapitalens forrent-
ning (%) 95,5 63,7 (128,2) (55,2) (264,5)
Soliditetsgrad (%) 9,5 3,4 1,3 33 6,7
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktivitet er at besidde kapitalandele i virksomheder samt hermed beslagtet virksomhed.

Koncernens aktivitet er udvikling, produktion og international markedsfering af lastbilmonterede kraner gen-
nem datterselskabet, Hajbjerg Maskinfabrik A/S.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatet for 2014 er et overskud pa 39.590 t.kr. Resultatet er hejere end forventet og tilfredsstillende.

Koncernen havde ved udgangen af 2013 gennemfort de planlagte frasalg og afvikling af aktiviteter. I 2014 har
fokus derfor alene vare fortsat udvikling af kerneforretningen gennem vakst. Koncernen er lykkedes hermed
og veaksten har varet 28,6% 1 2014.

Selskabets forpligtelser i forbindelse med tidligere datterselskaber er i labet af aret blev afviklet som felge af
den positive udvikling i Hejbjerg Maskinfabrik-koncernen.

Forventet udvikling
Ved indgangen til 2015 forventer selskabet ueendret svag markedsudvikling. Selskabets vakststrategi forventes
dog at kompensere og fortsat sikre vaekst. Den initiativdrevne vakst forventes sammen med selskabets optime-

ringsstrategi at sikre et resultat for skat p4 samme niveau som for 2014.

Seerlige risici
Forretningsmaessige risici

Der er ikke knyttet szrlige risici til enkelte markeder.

Valutarisici
Valutarisici pd koncernens balance omfatter hovedsageligt nettofordringer i EUR, NOK, USD og GBP. Risici

herpd kan ikke anses for usedvanlige.

Renterisici
Koncernens renterisiko knytter sig hovedsageligt til de bankkreditter, som Hejbjerg Maskinfabrik A/S har op-
taget 1 et pengeinstitut pd 98 mio.kr. samt en driftskredit med et maksimum pa 125 mio.kr. Renten er fastsat

efter markedsvilkar pa kortfristet basis.

Kreditrisici
Koncernens primare kreditrisiko knytter sig til tilgodehavender fra salg, som er fordelt pa et sterre antal kun-

der. Der er ingen seerlige risici herpa.
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Ledelsesberetning

Likviditet
En kraftig opbremsning vil muligvis kunne udgere en likviditetsrisiko.

Videnressourcer
De vasentligste videnressourcer knytter sig til en betydelig kompetence inden for udvikling og produktion af

koncernens produkter samt gennemforelse af sarlige projekter.

Miljeforhold

Koncernen betragter miljeansvarlig adfeerd som en af forudsatningerne for fremtidig forretningsmaessig suc-
ces. Vi udvikler til stadighed vores produkter og processer, sa vi minimerer belastningen af det ydre miljg side-
lobende med, at vi konstant udvikler og forbedrer det interne arbejdsmilje. Der er tale om en lebende proces,

som styres gennem de etablerede systemer, herunder blandt andet ISO 9001 for kvalitetssikring.

Koncernforhold

Koncernen omfatter foruden moderselskabet alene Hojbjerg Maskinfabrik-koncernen. Hejbjerg Maskinfabrik-

koncernen omfatter produktions-, salgs- og ejendomsselskaber.

HMF Group A/S
Resultatet for 2014 er et overskud pé 39.009 t.kr. Resultatet er hegjere end forventet og tilfredsstillende.

Selskabet har fortsat de planlagte og igangsatte tiltag, som har sikret yderligere forbedringer af den lg-bende
drift.

HMF Group omfatter ud over HMF Group A/S datterselskaber i Tyskland og England, der samlet set bidrager

med et overskud pa 3.205 t.kr. for indregning af eendring af urealiseret intern fortjeneste pa varebeholdninger.

Hgjbjerg Maskinfabrik Ejendomme A/S
Resultatet for 2014 er et overskud pa 8.087 t.kr. Resultatet er som forventet og tilfredsstillende.

Der forventes ingen vasentlige andringer i 2015.

Redegorelse for samfundsansvar

Politikker for samfundsansvar

Hojbjerg Maskinfabrik A/S har alene egentlig operationel drift i HMF Group A/S. Koncernen har politikker
for samfundsansvar (CSR), og en af HMF Group A/S’ veerdier er at udvise samfundsmassig ansvarlighed.
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Ledelsesberetning

HMF CSR-politik
HMF har gennem sit virke indflydelse pa kunder, medarbejdere, leveranderer og milje og derfor et socialt
samfundsansvar CSR (Corporate Social Resposibility).

HMF-produkter
HMF lastbilmonterede kraner er udviklet i henhold til maskindirektivet, der omfatter fastleggelse af krav til

sikring mod ulykker i industrielle maskinparker ved hensigtsmaessig konstruktion og fremstilling af maskiner.
Specifikt EN 12999.

Vi evaluerer lobende materialer, der indgar i produktprogrammet med hensyn til miljebelastning samt genan-
vendelighed. For at sikre mod skader p4 mennesker og ting forbedrer HMF lobende produkternes sikkerheds-
systemer.

HMF arbejdsmiljo- og sikkerhedspolitik

Vi vil sikre, at vores daglige arbejdsopgaver og aktiviteter planlzgges og tilrettelaegges pa en sddan made, at
medarbejdernes sundhed og sikkerhed sikres bedst muligt samtidig med, at vores belastninger af det nere ydre
milje begraenses mest muligt.

Vi vil inddrage vores medarbejdere aktivt i det daglige arbejdsmiljo- og sikkerhedsarbejde og herved skabe
forstéelse og engagement for deres egne og deres kollegaers sikkerhed og sundhed ved udforelse af de daglige
arbejdsopgaver.

Vi vil veere pd forkant med @ndringer i lovgivningen inden for arbejdsmilje og sikkerhed.

Vi vil deltage i en positiv dialog med vores interessenter omkring arbejdsmilje og sikkerhed pa vores virksom-
hed.

HMF-leverandorer
Vi udvalger og evaluerer vores leveranderer efter, om de efterlever FN’s internationale standarder for menne-
ske- og arbejdstagerrettigheder. HMF-leveranderer skal derudover kunne dokumentere, at de efterlever lokale

miljokrav.

HMF-miljo
Vi vil til stadighed vaere pé forkant med geldende danske miljekrav. Vi iveerksatter lobende energi- og miljo-
forbedringer i virksomheden ved at erstatte farlige stoffer med mindre farlige, undga unedigt spild, sikre sikker

handtering af affald samt genanvende affald, hvor det er muligt.
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Ledelsesberetning

HMF-politik for kvinder i ledelsen
I bestyrelsen indgér 4 generalforsamlingsvalgte medlemmer. Slutmalet for ligerepreesentation er saledes 2

mend og 2 kvinder.

Rekrutteringsgrundlaget blandt kvinder vurderes pa nuvarende tidspunkt at vare lavt for industrivirksomheder
generelt og for HMF’s branche i bred forstand. Det er derfor et realistisk og ambitiest mal at opnd 1 kvindeligt
bestyrelsesmedlem i 2018.

HMEF vil sikre, at kvinder og meend har lige muligheder for at gere lederkarriere. Vi vil derfor gennem ansact-
telsesprocedurer og rekruttering opfordre kvalificerede kvinder til at ansege ledige lederstillinger. HMF vil ved

ansattelse af ledere, hvor der er kvinder blandt ansggerne, indkalde mindst en af disse til samtale.

Vurdering af opniaede resultater

HMF CSR-madl 2013

* Indfere nye sikkerhedsfeatures p4 HMF-kraner i 2014: Der er indfort 3 nye veesentlige features i 2014.

e Udskifte de potentielt mest sundhedsskadelige hjzlpestoffer i produktionen i 2014: Pd neer et enkelt hjcel-
pestof, er det i 2014 lykkedes at fjerne alle hjcelpestoffer, som vurderes at kunne fremkalde cancer ved ik-
ke forskriftsmeessig brug

e Udskifte de potentielt mest giftige stoffer i produktionen i 2014: Det er i 2014 lykkedes, at finde alternati-
ve produkter for alle gifiklassificerede stoffer.

*  Reduktion i antal arbejdsulykker (Lost Time Incidents, LTI) i2014: Der har i 2014 veeret 9 Lost Time In-

cidents mod 4 sidste dr. Aktivitetsniveauet har veeret 35% hajere.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).
Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og méling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige oko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd virksomheden, og forplig-
telsens vaerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten

afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-

lob, der vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres
af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte ejer mere

end 50% af stemmerettighederne eller p4 anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pé grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved kon-
solideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemveerender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der

anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pé balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetere aktiver, der er kebt i fremmed
valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopgorelse

Nettoomszetning

Nettoomsetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, nér levering og risiko-
overgang til keber har fundet sted. Nettoomsetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen
nér levering til keber har fundet sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i for-

bindelse med salget og méles til salgsverdien af det fastsatte vederlag.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der aftholdes for at opné regnskabsarets nettoomsaet-ning. I
produktionsomkostninger indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjelpematerialer, len og ga-
ger, leje og leasing samt af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver, der indgér i pro-

duktionsprocessen. Endvidere indgar seedvanlige nedskrivninger af lagerbeholdninger i posten.

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger omfatter omkostninger ved salg og distribution af virksomhedens produkter, herun-
der lon og gager til salgere, reklameomkostninger, rejse- og repraesentationsomkostninger mv. samt af- og

nedskrivninger pa anlegsaktiver, der er knyttet til distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved virksomhedens administrative funktioner, herunder
lon og gager til medarbejdere i administration og ledelse, kontorholdsomkostninger, nedskrivninger af tilgode-

havender samt af- og nedskrivninger af anlaegsaktiver, der benyttes i administrationen af virksomheden.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter omfatter indtegter af sekunder karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre finansielle indtzegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknytte-
de virksomheder, nettokursgevinster vedrerende transaktioner i fremmed valuta samt godtgerel-ser under

acontoskatteordningen mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geld til tilknyt-
tede virksomheder,nettokurstab vedrerende transaktioner i fremmed valuta samt tilleeg under acontoskatteord-

ningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pé egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refu-
sion vedrerende skattemassige underskud).

Balance
Goodwill
Goodwill afskrives linezrt over den vurderede brugstid, der fastlegges pad baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomréder. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 5 ar, men kan i visse tilfel-
de udgere op til 20 ér for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet ind-
tjeningsprofil, hvis den lengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pageldende res-

sourcer.
Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmessige verdi.

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og feerdiggjorte udviklingsprojekter.

Udviklingsprojekter vedrerende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed
i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfere eller anvende det pagaldende
produkt eller den pageldende proces, indregnes som immaterielle anlagsaktiver. @vrige udviklingsomkost-

ninger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostningerne afholdes.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og

indirekte kan henferes til udviklingsprojekterne.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezrt over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udger 5
ar. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udger den maksimale afskrivningspe-

riode restlobetiden for de pagaeldende rettigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Materielle anlzegsaktiver
Produktionsanleg og maskiner samt andre anleg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af

akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
goring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver

udger kostprisen den laveste vaerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

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

linezre afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Produktionsanlaeg og maskiner S5ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Materielle anlagsaktiver nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige
veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomheden efter den indre vaerdis me-
tode (equity-metoden). Dette indebearer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uvafskrevet positiv goodwill og med fradrag eller tilleg af

urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

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

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes i forbindelse med resultatdispo-

neringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne er lavere end den

regnskabsmessige vaerdi

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsverdi, hvor denne er

lavere.
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Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjelpematerialer og direkte len samt indi-

rekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og len, omkostninger til vedligeholdelse af og
af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt om-

kostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af ferdiggerel-

sesomkostninger og omkostninger, der skal atholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vardi, med fradrag af ned-

skrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfelgende

regnskabsér. Periodeafgreensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestédender.

Udskudt skat

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede, skattemassige underskud, indregnes
i balancen med den vardi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skattefor-

pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrerende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder

indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger vedrerende igangsatte og planlagte om-
struktureringstiltag, som er besluttet og offentliggjort senest pa overtagelsestidspunktet. Forventede om-
kostninger til omstruktureringer indregnes og méles som det bedste sken over de omkostninger, der er nedven-

dige for pa balancedagen at afvikle de besluttede aktiviteter og forpligtelserne i tilknytning hertil.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre hensatte forpligtelser omfatter herudover forventede omkostninger til garantiforpligtelser, der indregnes
og maéles som det bedste sken over de omkostninger, der er nedvendige for at afvikle forpligtelserne. Garanti-

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

Geld til realkreditinstitutter

Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende méles priori-
tetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved ldnoptagelsen og den no-
minelle vardi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel om-

kostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som galdsforpligtelser og mé-
les pa tidspunktet for indgéelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter forste
indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og den no-
minelle vardi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes lobetid som en finansiel

omkostning.

Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indregnes lineert i resultatopgerelsen over leasingperi-

oden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

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

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtegter til resultatforing i efter-

folgende regnskabsér. Periodeafgrensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgerelsen
Pengestromsopgerelsen viser pengestromme vedrerende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved érets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som driftsresul-

tatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, @ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb, udvikling, forbed-

ring og salg mv. af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i sterrelse eller sammensatning af virk-
somhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, indgéelse af finansielle leasingafta-
ler og afdrag pa rentebarende geld.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.

Hoved- og negletal

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nogletal 2010”.

Nogletal Beregningsformel Nogletal udtrykker
Bruttomargin (%) Bruttoresultat x 100 Virksomhedens driftsmassige
Nettoomsztning .
gearing.
Nettomargin (%) Arets resultat x 100 Virksomhedens driftsmeessige
Nettoomsatning oye
rentabilitet.
Egenkapitalens forrentning Arets resultat ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens forrentning af den
o Gns. egenkapital ekskl. minoriteter s . : ¥
(%) kapital, som ejerne har investeret i
virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Koncernens resultatopgerelse for 2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Nettoomsatning 1 775.202 602.952
Produktionsomkostninger 3,4 (617.070) (506.993)
Bruttoresultat 158.132 95.959
Distributionsomkostninger 3,4 (36.555) (26.477)
Administrationsomkostninger 2,3,4 (58.445) (37.106)
Andre driftsindtaegter 586 1.724
Driftsresultat 63.718 34.100
Andre finansielle indtegter 5 14.853 30
Andre finansielle omkostninger 6 (30.442) (23.107)
Resultat af ordinzere aktiviteter for skat 48.129 11.023
Skat af ordinart resultat 7 (8.539) (1.721)
Arets resultat 39.590 9.302
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 39.590 9.302
39.590 9.302
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Koncernens balance pr. 31.12.2014

Feardiggjorte udviklingsprojekter
Goodwill

Udviklingsprojekter under udforelse
Immaterielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlag og maskiner

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anlegsaktiver under udferelse

Materielle anlaegsaktiver
Anlzegsaktiver

Révarer og hjalpematerialer
Varer under fremstilling
Fremstillede varer og handelsvarer
Forudbetalinger for varer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Udskudt skat

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2014 2013

Note t.kr. t.kr.
17.761 8.316

0 0

9.832 20.135

8 27.593 28.451
257.118 282.274

24.119 29.957

11.323 8.089

5.735 532

9 298.295 320.852
325.888 349.303

50.255 49.761

33.855 39.582

50.476 26.022

45 0

134.631 115.365

163.565 142.044

11 0 2.493
3.509 1.815

2.293 1.783

169.367 148.135

16.648 13.568

320.646 277.068

646.534 626.371
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Koncernens balance pr. 31.12.2014
2014 2013

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 499 499
Reserve for opskrivninger 158.030 158.030
Overfort overskud eller underskud (97.088) (137.101)
Egenkapital 61.441 21.428
Udskudt skat 11 3.604 0
Andre hensatte forpligtelser 12 6.911 48.378
Hensatte forpligtelser 10.515 48.378
Geld til realkreditinstitutter 164.319 175.946
Finansielle leasingforpligtelser 0 1.809
Langfristede gzeldsforpligtelser 13 164.319 177.755
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 1.809 2.186
Bankgeeld 221.646 210.424
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 100.345 94.362
Skyldig selskabsskat 2.702 363
Anden gzld 14 82.853 71.091
Periodeafgransningsposter 904 384
Kortfristede gaeldsforpligtelser 410.259 378.810
Geldsforpligtelser 574.578 556.565
Passiver 646.534 626.371
Dattervirksomheder 10
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 16

Pantsetninger og sikkerhedsstillelser 17
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2014
Overfort
Reserve for overskud
Virksom- opskrivnin- eller under-
hedskapital ger skud I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 499 158.030 (137.101) 21.428
Valutakursreguleringer 0 0 468 468
Verdireguleringer 0 0 (45) (45)
Arets resultat 0 0 39.590 39.590
Egenkapital ultimo 499 158.030 (97.088) 61.441
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Koncernens pengestremsopgerelse for 2014
2014 2013

Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 63.719 34.100
Af- og nedskrivninger 19.454 18.515
Andre hensatte forpligtelser (41.467) (1.296)
Andringer i arbejdskapital 15 (23.656) 2.982
Pengestromme vedrerende primzr drift 18.050 54.301
Modtagne finansielle indtagter 14.853 30
Betalte finansielle omkostninger (30.442) (23.107)
Pengestromme vedrerende drift 2.461 31.224
Keb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (6.474) (5.813)
Keb mv. af materielle anleegsaktiver (12.258) (3.614)
Salg af materielle anleegsaktiver 23.370 509
Pengestromme vedrerende investeringer 4.638 (8.918)
Afdrag pa lén mv. (13.813) (4.642)
Pengestromme vedrerende finansiering (13.813) (4.642)
Andring i likvider (6.714) 17.664
Likvider primo (198.856) (214.454)
Valutakursreguleringer af likvider 572 (66)
Likvider ultimo (204.998) (196.856)
Likvider ultimo sammensetter sig af:
Likvide beholdninger 16.648 13.568
Kortfristet geeld til banker (221.646) (210.424)
Likvider ultimo (204.998) (196.856)
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Koncernens noter

2014 2013
t.kr. t.kr.

1. Nettoomszetning
Danmark 186.470 155.239
@vrige lande 588.732 447.713
775.202 602.952

Koncernens segmenter omfatter forretningssegmenter og geografiske markeder.

Koncernens primare forretningssegment omfatter udvikling, produktion og international markedsfering af
lastbilmonterede kraner. Sekundere forretningsomrader er uvesentlige. Ledelsen ensker med henvisning til
arsregnskabslovens § 96 ikke at give yderligere oplysning om den geografiske opdeling af omsetningen, idet
en detaljeret opdeling af koncernens omsetning pé geografiske markeder vil vare til betydelig skade for den

konkurrencemeessige situation.

Koncernen har ingen opherende aktiviteter

2014 2013
t.kr. t.kr.
2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 498 525
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 14 0
Skatterddgivning 105 50
Andre ydelser 7.002 250
7.619 825
2014 2013
t.kr. t.kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lenninger 187.244 158.039
Pensioner 14.928 11.067
Andre omkostninger til social sikring 7.566 6.984
Personaleomkostninger overfert til aktiver (3.962) (3.933)
205.776 172.157

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 477 414
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Koncernens noter
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2014 2013
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 5.208 1.150
5.208 1.150
2014 2013
t.kr. t.kr.
4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa immaterielle anleegsaktiver 5.229 3.671
Nedskrivninger af immaterielle anlegsaktiver 2.103 639
Afskrivninger pa materielle anlegsaktiver 12.284 14.225
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver (162) (20)
19.454 18.515
2014 2013
t.kr. t.kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i ovrigt 138 0
Ovrige finansielle indtaegter 14.715 30
14.853 30

I andre finansielle indtaegter indgar tilbageforsel af en for stor hensat forpligtelse vedrerende et datterselskabs

konkurs med 14.672 t.kr.

6. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsverdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

2014 2013
t.kr. t.kr.
3.939 0
0 4.462
26.503 18.645
30.442 23.107

I ovrige finansielle omkostninger forrentning af fordringer i forbindelse med afvikling af den stand-still”-

aftale, som i 2011 blev indgéet mellem en rakke kreditorer, med 8.875 t.kr..
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Koncernens noter
2014 2013
t.kr. t.kr.
7. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat 2419 363
Andring af udskudt skat 6.112 1.382
Regulering vedrerende tidligere ar 8 (24)
8.539 1.721
Fzerdiggjor- Udviklings-
te udvik- projekter
lingsprojek- under udfe-
ter Goodwill relse
t.kr. t.kr. t.kr.
8. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 16.189 4.297 20.135
Tilgange 14.674 2.103 4.371
Afgange 0 (2.742) (14.674)
Kostpris ultimo 30.863 3.658 9.832
Af- og nedskrivninger primo (7.873) (4.297) 0
Arets nedskrivninger 0 (2.103) 0
Arets afskrivninger (5.229) 0 0
Tilbagefersel ved afgange 0 2.742 0
Af- og nedskrivninger ultimo (13.102) (3.658) 0
Regnskabsmeessig vaerdi ultimo 17.761 0 9.832
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Koncernens noter
Andre an- Materielle
Produkti- laeg, drifts- anlaegsakti-
Grunde og onsanlaeg og materiel og ver under
bygninger maskiner inventar udferelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Materielle anlaegsakti-
ver
Kostpris primo 198.100 172.080 44.677 532
Valutakursreguleringer 37 54 74 0
Tilgange 252 1.231 6.353 10.792
Afgange (24.465) (54) (958) (5.589)
Kostpris ultimo 173.924 173.311 50.146 5.735
Opskrivninger primo 209.337 0 0 0
Opskrivninger ultimo 209.337 0 0 0
Af- og nedskrivninger primo (125.163) (142.123) (36.588) 0
Valutakursreguleringer 1) (34) (52) 0
Avrets afskrivninger (2.498) (7.079) (2.707) 0
Tilbageforsel ved afgange 1.519 44 524 0
Af- og nedskrivninger ultimo (126.143) (149.192) (38.823) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ulti-
mo 257.118 24.119 11.323 5.735
Ejer-
andel
Hjemsted %
10. Dattervirksomheder
Hojbjerg Maskinfabrik A/S Aarhus 100,0
2014 2013
t.kr. t.kr.
11. Udskudt skat
Immaterielle anleegsaktiver 7.174 4913
Materielle anlegsaktiver (446) 2.361
Varebeholdninger 490 (162)
Hensatte forpligtelser (1.503) (2.801)
Fremferbare skattemassige underskud (2.111) (6.804)
3.604 (2.493)




Holdingselskabet Bundgaard ApS 25

Koncernens noter

12. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger vedrerende igangsatte og planlagte om-

struktureringstiltag, samt forventede omkostninger til garantiforpligtelser.

Forfald Forfald Forfald
inden for inden for efter 12
12 maneder 12 méineder maneder
2014 2013 2014
t.kr. t.kr. t.kr.
13. Langfristede gzeldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 0 857 164.319
Finansielle leasingforpligtelser 1.809 1.329 0
1.809 2.186 164.319
2014 2013
t.kr. t.kr.
14. Anden gaeld
Moms og afgifter 5.517 6.880
Skyldig len, A-skat, sociale bidrag m.m. 24.020 19.341
Feriepengeforpligtelser 7.544 6.995
Afledte finansielle instrumenter 30.663 30.603
Andre skyldige omkostninger 15.109 7.272
82.853 71.091
2014 2013
t.kr. t.kr.
15. Andring i arbejdskapital
Zndring i varebeholdninger (19.266) (5.450)
Andring i tilgodehavender (23.725) (20.655)
Zndring i leverandergeeld mv. 19.335 29.087
(23.656) 2.982
2014 2013
t.kr. t.kr.

16. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udleb 6.421 716
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Koncernens noter

17. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgeld er stillet virksomhedspant, nom. 148.000 t.kr.

Prioritetsgeld er sikret ved pant i ejendomme. Den regnskabsmeessige verdi af pantsatte ejendomme udger
256.594 t.kr.

Visse produktionsanleeg og maskiner samt andre anleeg mv. er finansieret ved finansiel leasing. Den regn-

skabsmaessige vaerdi af finansielt leasede aktiver udger O t.kr.
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Modervirksomhedens resultatopgerelse for 2014
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Administrationsomkostninger (7.755) 179)
Driftsresultat (7.755) 179)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 54.087 9.412
Andre finansielle indtegter 1 14.672 0
Andre finansielle omkostninger 2 (28.555) 0
Resultat af ordingere aktiviteter for skat 32.449 9.233
Skat af ordinaert resultat 3 7.141 69
Arets resultat 39.590 9.302
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 54.087 9.412
Overfort resultat (14.497) (110)
39.590 9.302
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2014

2014 2013

Note t.kr. t.kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 159.257 104.747
Finansielle anlaegsaktiver 4 159.257 104.747
Anlaegsaktiver 159.257 104.747
Andre tilgodehavender 3 2
Tilgodehavender 3 2
Likvide beholdninger 65 1.251
Omsaetningsaktiver 68 1.253
Aktiver 159.325 106.000
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2014
2014 2013

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 499 499
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 39.497 0
Overfort overskud eller underskud 21.445 20.929
Egenkapital 61.441 21.428
Andre hensatte forpligtelser 0 37.172
Hensatte forpligtelser 0 37.172
Geld til tilknyttede virksomheder 92.823 46.932
Skyldig selskabsskat 2.702 363
Anden geeld 5 2.359 105
Kortfristede geeldsforpligtelser 97.884 47.400
Geldsforpligtelser 97.884 47.400
Passiver 159.325 106.000
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 6

Pantsetninger og sikkerhedsstillelser 7
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Modervirksomhedens egenkapitalopgerelse for 2014
Reserve for
nettoop-
skrivning Overfort
efter indre overskud
Virksom- veerdis me- eller under-
hedskapital tode skud I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 499 0 20.929 21.428
Valutakursreguleringer 0 468 0 468
Verdireguleringer 0 (45) 0 (45)
Overfort til reserver 0 (15.013) 15.013 0
Arets resultat 0 54.087 (14.497) 39.590
Egenkapital ultimo 499 39.497 21.445 61.441
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Modervirksomhedens noter

2014 2013
- t.Kr. t.kr.

1. Andre finansielle indtegter
Ovrige finansielle indtaegter 14.672 0
14.672 0

I ovrige finansielle indtaegter indgar tilbagefersel af en for stor hensat forpligtelse vedrerende et datterselskabs
konkurs med 14.672 t.kr.

2014 2013
t.kr. t.kr.

2. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 19.591 0
@vrige finansielle omkostninger 8.964 0
28.555 0

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder omfatter forrentning af mellemvarende med et datter-
selskab i forbindelse med afvikling af den “’stand-still”-aftale, som i 2011 blev indgdet mellem selskabets kre-

ditorer.

2014 2013
t.kr. t.kr.
3. Skat af ordinzert resultat
Aktuel skat (7.141) 45)
Regulering vedrerende tidligere &r 0 (24)

(7.141) (69)
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Modervirksomhedens noter
Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder
t.kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 119.760
Kostpris ultimo 119.760
Opskrivninger primo (15.013)
Valutakursreguleringer 468
Andel af érets resultat 54.087
Dagsverdireguleringer (45)
Opskrivninger ultimo 39.497
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 159.257
2014 2013
t.kr. t.kr.
5. Anden geld
Andre skyldige omkostninger 2.359 105
2.359 105
2014 2013
t.kr. t.kr.
6. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udleb 6.421 716

7. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning som administrationsselskab. Selskabet hafter derfor i henhold til

selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskatte-

de selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pé renter,

royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.



