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Delarsrapport 1. januar - 31. marts 2014 (1. kvartal 2014)

Bestyrelsen for Hejgaard Holding A/S har i dag behandlet og godkendt
delédrsrapporten for perioden 1. januar — 31. marts 2014.

®

Sgren

I overensstemmelse med IFRS 11 indregnes fra 1. januar 2014 ejerandelen
i den fzlles ledet virksomhed MT Hegjgaard efter indre vardis metode
(one-line konsolidering) mod tidligere pro-rata konsolidering, jvf. note 1.

Koncernens oms@tning udger 19,6 mio. DKK mod 20,7 mio. DKK i
samme periode sidste ar.

Koncernens resultat for skat blev et underskud pa 124,2 mio. DKK mod et
underskud pé 28,4 mio. DKK i samme periode sidste ar.

Den falles ledet virksomhed MT Hgjgaard (hvoraf Hejgaard Holding A/S’
andel udger 54 %) udviste et driftsunderskud fer serlige poster for
perioden pa 30 mio. DKK imod et underskud pd 59 mio. DKK for samme
periode sidste dr. Sarlige poster i perioden udviser et tab pd 195 mio.
DKK og udgeres af hensattelsen vedrerende den tabte offshore tvistsag
Robin Rigg, som er beskrevet i bersmeddelelse af 15. april 2014. Resultat
efter skat (for minoriteter) var for perioden et underskud p& 216 mio. DKK
mod et underskud pd 42 mio. DKK i samme periode sidste ar.

MT Hgjgaards forventning til en omsatning i niveauet 7,0 til 7,5 mia.
DKK fastholdes. Driftsresultatet for sarlige poster for hele dret forventes
fortsat at vare i intervallet 150-225 mio. DKK, svarende til en margin pa
2-3 %. De sarlige poster i 2014 forventes at blive negative med 195 mio.
DKK, men kan fortsat blive pavirket af udfaldet af gamle tvistsager,
hvoraf hovedparten fortsat paregnes afgjort i 2014.

Hgjgaard Holding koncermens forventninger til 2014 vil fortsat, udover vor
andel af MT Hgjgaard koncernens resultat efter skat og minoriteter, besta
af et lille positivt resultat for skat.

Med venlig hilsen

ard ding A/S M 7

Bjerre-Nielsen Ditlev Flgistrup

Bestyrglsesformand Adm. direktor

Kontaktpersoner:

Ditlev Flaistrup, adm. direkter, Hojgaard Holding, tIf. +45 4520 1500

Torben Biilmann, adm. koncerndirekter, MT Hajgaard, tIf. +45 2270 9020
Seren Bjerre-Nielsen, bestyrelsesformand, Hejgaard Holding, tlf. +45 4520 1500

Hgjgaard Holding A/S Telefon: +45 4520 1500 hojgaard@hojgaard.dk
Smakkedalen 4, 1 Telefax: +45 4520 1501 www.hojgaard.dk
DK-2820 Gentofte CVR nr. 16 88 84 19
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Hoved- og noegletal for koncernen

2014 2013 2013
Mio. DKK 1. kvartal 1. kvartal Hele aret
Resultatopgerelse
Nettoomsatning 20 21 72
Resultat af primer drift 3 2 11
Finansielle poster -1 0 -2
Andel af resultat i fzelles ledet virksomhed -126 -30 18
Resultat for skat -124 -28 27
Resultat efter skat -125 -29 25
Balance
Langfristede aktiver 475 550 603
Kortfristede aktiver 17 19 17
Egenkapital 421 488 547
Forpligtelser 71 81 73
Balancesum 492 569 620
Rentebzrende nettogaeld -54 -58 -53
Investeret kapital 475 546 600
Pengestremme
Pengestrom til/fra driftsaktivitet -1 1 6
Pengestrom til/fra investeringsaktivitet 0 -66 -66
Pengestrom til/fra finansieringsaktivitet -4 67 62
Pengestremme i alt A -5 2 2
Nogletal
Resultatgrad (feor skat-margin), pct. -632 -137 37
Udbetalt udbytte, mio. DKK 0 0 0
Gennemsnitlig antal aktier, mio. stk. 4 4 4
Ultimo antal aktier, mio. stk. 4 4 4
Resultat og udvandet resultat efter skat
pr. aktie (EPS og EPS-D), DKK -30 -7 6
Indre vaerdi pr. aktie, DKK 100 116 130
Borskurs ultimo, A-aktier 252 102 180
Berskurs ultimo, B-aktier 250 97 182
Markedsvzerdi i alt, mio. DKK 1.057 423 759
Kurs/indre veerdi 2,5 0,9 1,4
Periodens egenkapitalforrentning, pct. -26 -6 5
Egenkapitalandel. pct. 86 86 88
Ovrige informationer
Gennemsnitligt antal medarbejdere 30 30 30

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
”Anbefalinger og Negletal 2010”. Definitionen af de anvendte negletal fremgér af arsrapporten
for 2013.

Hoved- og negletal er tilpasset den @ndrede regnskabspraksis for sa vidt angér indregning af
feelles ledede virksomheder, jvf. note 1.
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Ledelsens beretning

Hojgaard Holding A/S’ vasentligste aktiv er 54 % ejerskab af MT Hgjgaard
A/S. For en n®rmere omtale af MT Hejgaard henvises til MT Hegjgaards
delérsrapport, som Hejgaard Holding i dag har offentliggjort.

Managementkontrakten i Hejgaard Industri A/S med Banedanmark om
produktion af betonsveller p4 det af Banedanmark ejede fabriksanlaeg i
Fredericia lgber til og med februar 2016 med option for Banedanmark til at
forleenge kontrakten med yderligere to &r.

Hgjgaard Holding A/S likvide beredskab anses for tilfredsstillende.

Koncernens resultat for skat blev et underskud pa 124 mio. DKK mod et
underskud pé 28 mio. DKK i samme periode sidste ar. Det sterre underskud i
forhold til samme periode sidste ar skyldes, at der i resultatet for den fzlles
ledede virksomhed MT Hgjgaard indgér sarlige poster, som i 1. kvartal udviser
et tab pa 195 mio. DKK og som udgeres af hensattelsen vedrerende den tabte
offshore tvistsag Robin Rigg. MT Hejgaard vil sege at appellere afgerelsen.

31. marts 2014 udger koncernens rentebazrende geld 54 mio. DKK mod en
gxld pa 53 mio. DKK pr. den 31. december 2013.

Koncernens egenkapital pr. den 31. marts 2014 udger 421 mio. DKK, og indre
veerdi pr. aktie a4 20 DKK svarer til 100 DKK.

Hejgaard Industri A/S
Ejerandel 100 %

2014 2013 2013
Mio. DKK 1. kvartal 1. kvartal Hele aret
Nettooms®tning 19,6 20,7 722
Resultat for skat 3,8 345 16,0
Resultat efter skat 2,9 2,6 12,7
Balancesum 27,4 26,3 22.6
Egenkapital 17.6 14,7 14,7

Resultatet for det forste kvartal er som forventet. For hele 2014 er
forventningere uendrede, dvs. en produktion af sveller som er en anelse
mindre end i 2013 og et resultat for skat, der er under niveauet for 2013,

Neartstdende parter
Knud Hejgaards Fond ejer 64 % af Hejgaard Holding A/S.

Der har ikke i perioden, bortset fra koncerninterne transaktioner som er
elimineret 1 koncermregnskabet, samt ledelsesvederlag, veret gennemfort
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transaktioner med betydende aktionzrer, bestyrelse, direktion eller andre
nertstiende parter. Transaktionerne mellem Hejgaard Holding A/S og evrige
koncernvirksomheder sker pd markedsmassige vilkar.

Ledelsesforhold

P4 den ordinzre generalforsamling i Hejgaard Holding A/S den 9. april
genopstillede bestyrelsesmedlemmerne Jens Jorgen Madsen og Lars
Rasmussen ikke. Seren Bjerre-Nielsen blev genvalgt og Pernille Fabricius samt
Carsten Bjerg blev nyvalgt til bestyrelsen, der efterfolgende har konstitueret sig
med Seren Bjerre-Nielsen som formand og Carsten Bjerg som nastformand.

Forventninger til 2014

MT Hgjgaards forventning til en omsatning i niveauet 7,0 til 7,5 mia. DKK
fastholdes. Driftsresultatet for sarlige poster for hele aret forventes fortsat at
veere 1 intervallet 150-225 mio. DKK, svarende til en margin pd 2-3 %. De
serlige poster i 2014 forventes at blive negative med 195 mio. DKK, men kan
fortsat blive pavirket af udfaldet af gamle tvistsager, hvoraf hovedparten fortsat
paregnes afgjort i 2014.

Hpjgaard Holding koncernens forventninger til 2014 vil fortsat, udover vor
andel af MT Hejgaard koncernens resultat efter skat og minoriteter, besta af et
lille positivt resultat for skat.

Det forventes, at koncernens effektive skatteprocent vil ligge under den danske
skattesats.

Forventningeme til den fremtidige ekonomiske udvikling er forbundet med
usikkerhed og risici, der kan medfere, at udviklingen afviger vesentligt fra det
forventede. For en beskrivelse af risici og usikkerhedsfaktorer henvises til note
2. De vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer er uendrede i forhold til
beskrivelsen i den seneste drsrapport.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt deldrsrapporten
for perioden 1. januar — 31. marts 2014 for Hejgaard Holding A/S.

Delarsregnskabet, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor,
aflegges i overensstemmelse med [AS 34 “Prasentation af delarsregnskaber”
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. den 31. marts 2014 samt
af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabsperioden
1. januar — 31. marts 2014.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redegerelse for udviklingen 1 koncernens aktiviteter og skonomiske
forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed og
en beskrivelse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen
star over for.

Gentofte, den 19. maj 2014

Direktion

Ditlev Flgistrup
Adm. direkter

Bestyrelse

Seren Bjerre-Nielsen Carsten Bjerg Pernille Fabricius
Formand Nestformand
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Koncernresultatopgerelse

2014 2013 2013
Mio. DKK 1. kvartal 1. kvartal Hele aret
Nettoomszaetning 19,6 20,7 722
Produktionsomkostninger 15,1 16,4 56,2
Bruttoresultat 4,5 43 16,0
Administrationsomkostninger 1,5 1,9 4,7
Resultat af primeer drift 3,0 2.4 11,3
Andel af resultat efter skat i
feelles ledet virksomhed -126,5 -30,4 18,0
Finansielle poster -0,7 -0,4 -2,5
Resultat for skat -124,2 -28.,4 26,8
Skat af periodens resultat 0.6 0.4 1.6
Periodens resultat efter skat -124.8 -28.8 25.2
Resultatet for skat kan specificeres siledes:
MT Hejgaard koncernen (efter skat) -126,5 -30,4 18,0
Hgjgaard Industri A/S 3,8 3.5 16,0
Hgjgaard Holding A/S -1.5 -1,5 -7.2
Resultat for skat -124.2 -28,4 26,8
Resultat og udvandet resultat efter skat
pr. aktie (EPS og EPS-D), DKK -29,7 -6,9 6,0
Totalindkomstopgerelse for koncernen
Mio. DKK
Resultat efter skat -124.8 -28.8 25.2
Anden totalindkomst
Poster, der kan blive reklassificeret til
resultatopgerelsen:
Andel af anden totalindkomst
i feelles ledet virksomhed -1,7 0,7 6.3
Skat af anden totalindkomst 0.0 0,0 0.0
Anden totalindkomst efter skat -1.7 0,7 6.3
Totalindkomst i alt -126,5 -28.1 31,5
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Koncernbalance

2014 2013 2013
Mio. DKK 31. marts 31.marts 31. december
AKTIVER
Langfristede aktiver
Udskudte skatteaktiver 0,7 0,7 0,7
Kapitalandel i feelles ledet virksomhed 474.4 548.8 602.7
Langfristede aktiver i alt 4751 549,5 603,4
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 3,6 23 2.6
Tilgodehavender 9,0 7,8 4,7
Likvider og veerdipapirer 4.1 9.2 9.3
Kortfristede aktiver i alt 16,7 19,3 16,6
Aktiver i alt 491.8 568.8 620.0
PASSIVER
Egenkapital 420,6 487,5 547,1
Langfristede forpligtelser
Geld til tilknyttede virksomheder 58.0 67.0 62.0
Langfristede forpligtelser i alt 58,0 67,0 62,0
Kortfristede forpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 4,7 4,0 3,4
Andre kortfristede forpligtelser 8.5 10,3 7.5
Kortfristede forpligtelser i alt 13.2 14,3 10,9
Forpligtelser i alt 71,2 81.3 72.9

Passiver i alt 491.8 568.8 620.0
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Aktie- Reserve Reserve for Overfort Foreslaet Egen-

kapital  for sikrings- valutakurs-  resultat udbytte kapital
Mio. DKK transaktioner reguleringer ialt
Egenkapital 1. januar 2013 84,1 -16,7 0,2 448,0 0,0 5156
Resultat efter skat -28.8 -28,8
Anden totalindkomst 0.8 -0.1 0.7
Egenkapitalbevagelser i alt 0,8 -0,1 -28,8 -28,1
Egenkapital 31. marts 2013 84,1 -15,9 0,1 419,2 0,0 487.5
Egenkapital 1. januar 2014 84,1 -11,1 0,9 473,2 0,0 5471
Resultat efter skat -124,8 -124,8
Anden totalindkomst -1.9 0.2 -1.7
Egenkapitalbevagelser i alt -1,9 0,2 -124,8 -126.,5
Egenkapital 31. marts 2014 84,1 -13,0 1,1 3484 0,0 420,6
Koncernpengestremsopgerelse

2014 2013 2013

Mio. DKK 1. kvartal 1. kvartal Hele aret
Drift
Resultat af primaer drift 3.0 2.4 11.3
Pengestremme til/fra primezer drift
for zendring i driftskapital 3,0 2,4 11,3
Zndringer i drifiskapital -4,2 -1.4 -5.2
Pengestromme til/fra driftsaktivitet -1,2 1,0 6,1
Kapitalindskud i MT Hejgaard 0,0 -162,0 -162,0
Salg af vaerdipapirer, netto 0,0 96.3 96.3
Pengestremme til/fra investeringsaktivitet 0,0 -65,7 -65,7
Pengestremme til/fra finansieringsaktivitet -4,0 67,0 62,0
Pengestremme, netto -5,2 2,3 2.4
Likviditet primo 9.2 6.8 6.8
Likviditet ultimo 4,0 9,1 9,2

Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte materiale.
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Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Delarsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 “Prasentation af
delérsregnskaber” som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Den anvendte regnskabspraksis er bortset fra nedenstiende uandret i forhold
til den i &rsrapporten for 2013 i note 1 beskrevne, hvortil der henvises.
Arsrapporten for 2013 indeholder den fulde beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis.

Aindring af anvendt regnskabspraksis

Med virkning pr. den 1. januar 2014 blev IFRS 10, 11 og 12 implementeret
med tilherende amendments, IAS 27 (2011), IAS 28 (2011), amendments to
IAS 27 (2011), amendments to IAS 32, amendments to IAS 39 samt IFRIC
21.

IFRS 10 @&ndrer pa, hvomar en virksomhed skal konsolideres. IFRS 10
fastslar, at en investor fremover skal konsolidere en anden virksomhed, nar
den har kontrol over de relevante aktiviteter, der genererer variabelt afkast.

IFRS 11 vedrerende arrangementer med fzlles ledelse erstatter IAS 31 Joint
Ventures. Fra 1. januar 2014 kan der ikke frit valges mellem pro rata-
konsolidering og indre vardis metode for falles kontrollerede virksomheder.
IFRS 11 opdeler Joint Arrangements i joint ventures (indre vardis metode) og
joint operations (forholdsmassig andel af underliggende aktiver og passiver)
baseret pd bade formelle og substansmeassige forhold.

IFRS 11 medferer, at koncernen fra den 1. januar 2014 indregner den falles
ledede virksomhed MT Hgjgaard som et joint venture, dvs. efter indre vaerdis
metode med konsolidering pé én linje, hvor den tidligere var indregnet pro
rata.

IFRS 12 indeholder oplysningskrav om béde konsoliderede og ikke-
konsoliderede virksomheder, joint ventures og associerede virksomheder.

Effekten af @ndringen er i dbningsbalancen pr. den 1. januar 2013 indregnet
efter overgangsbestemmelserne i [IFRS 11.

Prasentationsmaessigt indregnes koncernens andel af resultat efter skat i MT
Hejgaard koncernen i resultatopgerelsen i en selvstandig post benzvnt
“Andel af resultat efter skat i falles ledet virksomhed”, og i balancen indgar
den indre veardi i MT Hejgaard koncernen i posten “Kapitalandel i fzlles
ledet virksomhed”
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Regnskabsmeessig effekt af implementeringen

Den regnskabsmassige effekt af implementeringen af IFRS 11 for koncernen
er som folger:

1. kvartal 2013 Hele 2013
Efter Regule-  Efter ny Efter Regule- Efter ny

hidtidig ringer praksis hidtidig ringer praksis
Mio. kr. praksis praksis
Totalindkomstopgsrelsen
Nettoomsztning 836,8 -816,1 20,7 4.045,6 -3.9734 72,2
Produktionsomkostninger 817.8 -801.4 16,4 3.700,5 -3.6443 56,2
Salgsomkostninger 14,5 -14,5 0,0 69.6 -69.6 0,0
Administrationsomkostninger 39,9 -38,0 19 1751 -170.4 4,7
Andel af resultat efter skat i ass. virksomhed 0,2 -0,2 0,0 1,0 -1,0 0,0
Andel af resultat efter skat i falles ledet 0.0 -30,4 -304 0,0 18,0 18,0
virksomhed
Renter, netto 0,0 -0,4 -0.4 -17,7 15,2 -2,5
Skat af periodens resultat -6,4 6.8 04 58,5 -56,9 1,6
Periodens resultat 0,0 0,0
Anden totalindkomst 0,0 0,0
Periodens totalindkomst 0,0 0,0
Pengestremsopgerelsen
Driftsaktivitet -53.3 543 1.0 16,5 -104 6,1
Investeringsaktivitet 91,9 -157,6 -65,7 843 -150,0 -65.7
Finansieringsaktivitet 62,7 43 67,0 71,9 -15,9 62,0
Primo likviditet -89.2 96,0 6.8 -89,2 96,0 6,8
Periodens likviditet -3,0 -80,3

31. marts 2013 31, december 2013
Efter Regule-  Efter ny Efter Regule- Efter ny

hidtidig ringer praksis hidtidig ringer praksis
Mio. kr. praksis praksis
Balance
Immaterielle aktiver 79,1 -79.,1 0,0 839 -83,9 0,0
Materielle aktiver 3349 -3349 0,0 3079 -307,9 0,0
Udskudte skatteaktiver 194,9 -194.2 a7 1674 -166,7 0,7
Kapitalandel i felles ledet virksomhed 0,0 548.8 5488 0,0 602,7 602,7
Ovrige finansielle aktiver 7.6 -7.6 0,0 438 -4.8 0,0
Varebeholdninger 3770 -374,7 23 3415 -338,9 2,6
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 8732 -873,2 0,0 9453 -945.3 0,0
Igangverende entreprisekontrakter 89,7 -89,7 0,0 40,1 -40,1 0,0
@vrige tilgodehavender 92,7 -84,9 78 62,8 -58,1 4,7
Verdipapirer 95,4 -95.3 0,1 88,2 -88.1 0,1
Likvide beholdninger 123,0 -1139 9.1 1462 -137.0 9.2
Aktiver i alt -1.698,7 -1.568,1
Kreditinstitutter mv., lang 135 -73.5 0,0 93,9 -93.9 0,0
Udskudte skatteforpligtelser 6.6 -6,6 0,0 54 -5,4 0,0
Hensatte forpligtelser 1444 -144 4 0,0 1704 -170,4 0,0
Kreditinstitutter mv., kort 128.8 -128.8 0,0 78,8 -78,8 0,0
Igangverende entreprisekontrakter 4448 -444 8 0,0 3217 -321,7 0,0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 488,7 -484,7 4,0 4171 -413,7 34
Andre kortfristede forpligtelser 4262 -415,9 10,3 4917 -484,2 15

Passiver i alt -1.698,7 1.568,1
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Note 2 — Regnskabsmaessige skon og vurderinger

Udarbejdelsen  af  delarsregnskaber  kraver, at ledelsen foretager
regnskabsmassige sken og vurderinger, som pévirker anvendelsen af
regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtelser, indtzgter og
omkostninger. Faktiske resultater kan afvige fra disse sken.

Afgorelsen af retssagen vedrerende havvindmelleparken Robin Rigg, der blev
afgivet af High Court i London den 15. april, og som mod forventning gik MT
Hgjgaard koncernen imod, har medfert, at MT Hejgaard koncernen har
revurderet den skensmassige indregning af tvistsagen, hvilket pavirker
periodens resultat negativt med en henszttelse pa 195 mio. DKK. Indregningen
pavirker ligeledes periodens skatteprocent i MT Hpgjgaard koncernen, da
skatteveerdien af hensettelsen pa de 195 mio. DKK ikke er indregnet i MT
Hejgaard koncernens skatteaktiv ud fra en konkret vurdering af
sandsynligheden for, at MT Hejgaard kan udnytte skatteaktivet inden for en
overskuelig fremtid.

Afgorelsen, som er baseret pd, at MT Hejgaard kan drages til ansvar som felge
af en utilsigtet formulering i kontrakten, betyder ogsa, at det er vurderet, at der
ikke er nogen afsmittende effekt pa koncernens evrige offshore tvistsager, men
sagernes udfald er naturligvis forbundet med en vis procesrisiko.

Udover ovenstdende er de vesentlige sken og vurderinger, som ledelsen
foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, og den vasentlige
skensmassige usikkerhed forbundet hermed de samme ved udarbejdelsen af
deldrsregnskabet som ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og
arsregnskabet for 2013, der fremgdr af &rsrapporten for 2013 note 2.

Note 3 - Dagsvaerdimaling af finansielle instrumenter

I det folgende er oplistet de for Hejgaard Holding koncernen relevante
oplysninger i relation til finansielle instrumenter, der indregnes til dagsvaerdi.

Metoderne for opgerelsen af dagsverdien af finansielle instrumenter er
uzndret i forhold til arsrapporten 2013.

Verdipapirer vardiansazttes efter noterede priser (niveau 1), og ultimo
perioden udger dagsvardien og den bogferte veerdi 0,1 mio. kr.

Koncernens politik er at indregne overfersler mellem de forskellige kategorier
fra det tidspunkt, hvor en begivenhed eller @ndring i forholdene medferer, at
klassifikationen andres. Der er ikke sket overfersler mellem niveauerne i 2014.
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Note 4 - Segmentoplysninger

2014 2013 2013
Mio. DKK 1. kvartal 1. kvartal Hele aret
Nettoomszetning
Fabrikationsvirksomhed 19.6 207 72.2
Nettoomsatning i alt 19,6 20,7 722
Resultat for skat
Fabrikationsvirksomhed 38 3,5 16,0
Falles ledet virksomhed mv. -128.0 -31.9 10.8
Resultat for skat i alt -124,2 -28,4 26,8
Aktiveri alt
Fabrikationsvirksomhed 27,4 26.3 22,6
Falles ledet virksomhed mv. 464.4 542.5 597.4
Aktiver i alt 491,8 568,8 620,0
Forpligtelser i alt
Fabrikationsvirksomhed 9.8 11,6 7,9
Moderselskab mv. 614 69,7 65.0

Forpligtelser i alt 71,2 81,3 72,9




