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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1, januar — 31, december 2012 for Pihlson Holding 1 A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar — 31. december 2012.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lyngby, den 30. maj 2013

Direktion
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Den uafhaengige revisors erklaering
Til kapitalejerne i Pihlson Holding | A/S.

Vi har revideret arsregnskabet for Pihlson Holding | A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. de-
cember 2012. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance
og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt plan-
leegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden
veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandiinger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering,
herunder vurderingen af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er re-
levant for selskabets udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ik-
ke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfat-
ter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion ger vi opmeerksom p3, at selskabets evne til at fortseette
driften og betale geeld og oprullende renter til selskabets kreditinstitut, som forfalder pr. 30.
april 2016, afhaenger af den finansielle udvikling i den associerede virksomhed E. Pihl & Sgn
A.S. Vi henviser til note 6 i regnskabet.

Selskabets egenkapital udger -15,8 mio. kr. pr. 31. december 2012 og retablering heraf er til-
svarende afhaengig af den finansielle udvikling i E. Pihl & Sgn A.S.

Ledelsen forventer, at der er forngdent likviditetsberedskab til radighed til at fortsaette driften
af selskabet som going concern og afleegger i overensstemmelse hermed arsregnskabet un-
der forudsaetning af virksomhedens fortsatte drift.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 30. maj 2013

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Pihlson Holding 1 A/S
Nybrovej 116
2800 Kgs. Lyngby

Telefon: 4527 72 00
Telefax: 45277100
Hjemmeside: www.pihl-as.dk
E-mail: pihl@pihl-as.dk
CVR-nr.: 3256 94 39
Hjemsted: Lyngby-Taarbask
Bestyrelse

Henrik Tuxen, Formand
Stefan Langvad
Camilla Glob Nielsen

Direktion
Stefan Langvad

Revision
KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4
2000 Frederiksberg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Pihlson Holding | A/S’ primzere aktivitet er at eje aktier i entreprengrvirksomheden E. Pihl &
Sen A.S.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Udviklingen i regnskabsaret er pavirket af resultatet i E. Pihl & Sen A.S., der for regnskabsaret
2012 har et resultat pa -473 mio. kr. og en egenkapital pr. 31. december 2012 p4 133 mio. kr.
For at styrke kapitalgrundlaget i E. Pihl & Sgn A.S. er der i 2012 foretaget en kapitalforhgjelse
pa 200 mio. kr., hvoraf Pihlson Holding | A/S' andel udgar 50 mio. kr. Kapitalforhgjelsen er fi-
nansieret ved optagelse af lan hos selskabets bankforbindelse. Lanet samt oprullende renter
forfalder pr. 30. april 2016.

Resultatet for 2012 udviser som falge af udviklingen E. Pihl & Sgn A.S. et resultat pa -120,3
mio. kr., mens egenkapitalen pr. 31. december 2012 udggr -15,8 mio. kr. Arets resultat vurde-
res som ikke tilfredsstillende.

Selskabets evne til at fortsaette driften og betale gaeld og oprullende renter til selskabets kre-
ditinstitut, som forfalder pr. 30. april 2016, afheenger af den finansielle udvikling i E. Pihl & Sgn
A.S.

Selskabet er omfattet af kapitaltabsbestemmelserne, da selskabets egenkapital er negativ.
Ledelsen forventer, at selskabets egenkapital vil blive reetablet via selskabets fremtidige drift,
der dog er afheengig af udviklingen i E. Pihl & Sgn A.S.

Bestyrelse og direktion forventer, at der vil veere forngdent likviditetsberedskab til radighed og
har i overensstemmelse hermed valgt at afleegge arsregnskabet under forudsaetning af virk-
somhedens fortsatte drift.

Betydningsfulde haendelser efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet efterfglgende begivenheder, der veesent-
ligt vil kunne pavirke vurderingen af selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pihlson Holding | A/S er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Der er under henvisning til Arsregnskabslovens § 23, 4 foretaget tilpasning af de i loven anvi-
ste skemakrav for resultatopgarelsen, hvor resultat af selskabets primaere aktivitet indregnes i
resultat af primeer drift og ikke som en finansiel post.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes al-
le omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening herunder afskrivninger og ned-
skrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregningen og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der kendes inden ars-
rapporten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Resultat af kapitalandel i associeret virksomhed
| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af arets resultat efter skat af asso-
cieret virksomhed.

Administrationsomkostninger
| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og ad-
ministration af virksomheden.

Finansielle poster
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og —omkostninger samt
vaerdiregulering af andre kapitalandele og vaerdipapirer, der er anlaegsaktiver.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Kapitalandel i associeret virksomhed
Kapitalandele i associeret virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmeessige andel af
virksomhedens regnskabsmaessige indre veerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associeret virksomhed overfgres under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaees-
sige veerdi overstiger anskaffelsesveerdien.

Andre vardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anleegsaktiver, omfatter aktier, hvor selskabet
ikke har en betydelig indflydelse, typisk en ejerandel pa under 20 %. Aktierne males til skan-
net dagsveerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab til nettorealisationsveerdien.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandel i as-
socieret virksomhed i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele, udbytte eller gendring i
regnskabsmaessige skan.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere
generalforsamling. Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under
egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

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.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. 1 de tilfeelde,
f.eks. vedrgrende aktier, hvor opgarelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative be-
skatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet hen-
holdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarelsesberettigede skattemeessige
underskud, indregnes med en vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser under hensatte
skatteforpligtelser.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pa grundlag af de geeldende skatteregler og skattesatser der med balan-
cedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udligst som aktuel
skat. ZEndring i udskudt skat som falge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopg@-
relsen.

Galdsforpligtelser

Leverandgrgaeld samt anden geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer
til nominel vaerdi.




Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgerelse
Belgb i tkr.

Resultat af kapitalandel i associeret virksomhed
Administrationsomkostninger

Resultat af primaer drift

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Ordinert resultat for skat
Skat af ordineert resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Der foreslas disponeret saledes:

Acontoudbytte vedtaget i aret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode

Overfgrt resultat

Note

Pihlson Holding | A/S

Arsrapport 2012
CVR-nr. 32 56 94 39

2012 2011
-118.311 -49.563
-1.128 -1.287
-119.439 -50.850
2 116
-317 0
-119.754 -50.734
-504 293
-120.258 -50.441
400 0
0 -49.563
-120.658 -878
-120.258 -50.441




Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance

Belab i tkr.

AKTIVER

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandel i associeret virksomhed
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Tilgodehavende hos associeret virksomhed
Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Udskudte skatteaktiver

Tilgodehavende hos associeret virksomhed

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver i alt

AKTIVER 1 ALT

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overfart resultat
Egenkapital i alt

Langfristede galdsforpligtelser
Kreditinstitutter

Kortfristede geeldsforpligtelser
Anden geeld
Galdsforpligtelser i alt

PASSIVER | ALT

Noter uden henvisning
Ledelses- og medarbejderforhold
Ejerforhold

Pantseaetninger

Note

A w ©
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2012 2011
33.250 109.351
38 38
888 0
34.176 109.389
0 504
311 2.461
311 2.965
383 383
694 3.348
34.870 112.737
967 967
-16.745 111.703
-15.778 112.670
50.317 967
331 67
50.648 67
34.870 112.737
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter
Belob i tkr. 2012 2011
1 Finansielle indtaegter
Heri indgar: 2 115
Renter fra associeret virksomhed 2 115

2 Arets skat

Arets regulering af udskudt skat 504 -293
504 -293

Andre veerdi-

Associeret papirer og ka-

3 Finansielle anleegsaktiver virksomhed pitalandele

Kostpris 1. januar 2012 147.003 108
Afgang 0 0
Tilgang 50.000 0
Kostpris 31. december 2012 197.003 108
Veerdiregulering 1. januar 2012 -37.652 -70
Arets resultatandele efter skat -118.311 0
Arets afgang 0 0
Anden veerdiregulering -7.790 0
Veerdiregulering 31. december 2012 -163.753 -70
Bogfert vaerdi 31. december 2012 33.250 38
Bogfort veerdi 31. december 2011 109.351 38

Kapitalandel i associeret virksomhed
Ejerandel Valuta Nom. vaerdi Egenkapital

E. Pihl & Sgn A.S. 25 % DKK 70.000 133.000

Revisionspategningen i koncernregnskabet og arsregnskabet for 2012 for E. Pihl & Sgn
A.S. omfatter en supplerende oplysning med henvisning regnskabets note 1 som omhand-
ler "Regnskabsmeessige usikkerheder, skgn og vurderinger”, herunder afsnittet "Likvidi-
tetsberedskab, kreditfaciliteter og garantirammer" hvori ledelsen redeger for likviditetsbe-
redskabets forudseetninger og tilstreekkelighed samt bankaftalen med hovedbankforbin-
delsen og vaesentlige betingelser heri. Det fremgar, at det er ledelsens vurdering, at likvidi-
tetsberedskabet anses som tilstrackkeligt om end fglsomt over for de underliggende forud-
saetninger heri.
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Noter
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Den supplerende oplysning omtaler endvidere, med fortsat reference til regnskabets note
1, ledelsens redeggrelse for tab pa en reekke udenlandske projekter samt indregnede krav
pa tvister og usikkerhed ved maling samt afsnittet "Koncernens aktiviteter i Island" og

usikkerhed ved maling af grunde.

4 Tilgodehavende hos associeret virksomhed vedrg-
rer ansvarlig lanekapital. Lanet forfalder til betaling
pr. 30. april 2016. Tilgodehavendet er delvist kon-
verteret til egenkapital i maj 2013.

5 Egenkapital tkr.

Overfart Foreslaet
Aktiekapital resultat udbytte | alt

Egenkapital 1. januar 2012 967 11.703 0 11.670
Arets resultat jf. resultatdisponerin-

gen 0 -120.658 400 -120.258
Aconto udbytte i maj 2012 0 0 -400 -400
Veerdireguleringer kapitalandele 0 -7.790 0 -7.790
Egenkapital 31. december 2012 967 -16.745 0 -15.778

Aktiekapitalen bestar af:

Nom. 697.500 A-aktier
Nom. 270.000 B-aktier

Selskabskapitalen er ikke sendret i de seneste 5 ar.

6 Langfristede geaeldsforpligtelser

Kreditinstitutter: Lanet forfalder til betaling pr. 30. april 2016. Renter tilskrives [anets hoved-
stol og forfalder med lanet. Selskabets evne til at fortszette driften og betale gaeld og oprul-
lende renter til selskabets kreditinstitut, som forfalder pr. 30. april 2016, afhesenger af den fi-

nansielle udvikling i E. Pihl & Sgn A.S.

Bestyrelse og direktion forventer, at der vil vaere forngdent likviditetsberedskab til radighed
og har i overensstemmelse hermed valgt at afleegge arsregnskabet under forudsezetning af

virksomhedens fortsatte drift.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter
7 Ledelses- og medarbejderforhold 2012 2011
Personaleudgifterne sammensezetter sig saledes:
Legn og gage 840.000 1.260.000
Andre udgifter til social sikring 2.330 2.301

842.330 1.262.301

8 Ejerforhold
Faolgende aktionasrer ejer mere end 5 % af aktiekapi-
talen i Pihison Holding | A/S:

¢ Boet efter Sgren Langvad
o Stefan Langvad, Frederiksvaerksvej 69, Helsinge

9 Pantsatninger
Selskabets aktier i E. Pihi & Sgn A.S. er i 2012 lagt til
sikkerhed for bankgeeld i E. Pihl & Sgn A.S.




