IKIL

Arsrapport for 2014

Fokus og specialisering ager vaekst og indtjening

Bestyrelsen for Arkil Holding A/S har pa sit mgde i dag behandlet og vedtaget koncernens arsrapport for 2014.
Arets resultat 2014

Arkil Holding A/S realiserede i 2014 en omsaetning pa 2.871 mio. kr., en stigning pa 4,9% i forhold til 2013,
hvilket var pa niveau med forventningerne.

Det primeere driftsresultat i 2014 udger 74 mio. kr., svarende til en overskudsgrad pa 2,6% mod 2,1% sidste ar
efter fokus péa lensomhed har gget indtjeningen i bade Danmark og udlandet. Arets resultat for skat udger 72
mio. kr., hvilket er en tilfredsstillende fremgang pa niveau med de senest udmeldte forventninger.

”2014 har for Arkil veeret et spaendende ar. Investeringerne i infrastruktur er taget til og giver nu og i den nezer-
meste fremtid en tilfredsstillende udbudsmaengde i de tungere dele af markedet. Det har vi i 2014 pa tilfreds-
stillende vis dels omsat til @get veekst og hgjere indtjening, dels til at etablere forretningsomradet 'Civil Works’,
som fremover skal udfgre komplekse, multidisciplinaere projekter for bedre at udnytte vores specialviden og
-kompetencer,” udtaler Jesper Arkil, administrerende direktar i Arkil Holding A/S.

Forventninger til regnskabsaret 2015

1 2015 forventer ledelsen, at Arkil realiserer en omsaetning i niveauet 3.100 mio. kr., svarende til en vaekst pa
ca. 8%, en overskudsgrad pa 2,4-3,0%, og et resultat far skat i niveauet 70-90 mio. kr.

"Vi vil de kommende ar skaerpe fokus pa totalentrepriser og store infrastrukturelle projekter samt optimere
vaekstbetingelser og indtjeningsevne i alle segmenter. Det forventes at generere en gennemsnitlig arlig om-
seetningsvaekst pa ca. 5-10% og en stigning i overskudsgraden over en arreekke til ca. 3,5% med en forholds-
vis konservativ risikoprofil, hvilket giver strategisk og finansiel handlefrihed” afslutter Jesper Arkil.

Generalforsamling

Der afholdes generalforsamling i Arkil Holding A/S tirsdag den 28. april 2015 kl. 15.00 pa selskabets hoved-
kontor, Sendergard Allé 4, 6500 Vojens.

For yderligere oplysninger kontakt venligst administrerende direkter Jesper Arkil pa tif. 73 22 50 50.
Haderslev, den 25. marts 2015
ARKIL HOLDING A/S

Agnete Raaschou-Nielsen
Formand for bestyrelsen
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KORT OM ARKIL

Arkil blev grundlagt i Haderslev af civilingenior Ove
Arkil i 1941, og er i dag en af Danmarks sterste en-
treprengrvirksomheder med aktiviteter i Nordeuropa,
mere end 1.700 ansatte og en omszetning i 2014 pa
knap 3 mia. kr.

Vores viden og kernekompetencer inden for
anlaegsarbejde, asfalt, fundering, vejservice og
piping er opbygget gennem mere end 70 ars virke.
Vi projekterer og gennemforer store, komplekse
infrastrukturopgaver pa jernbaner, veje og i havne,
ligesom vi forestar almindelige entreprengrarbejder
for kommuner, forsyningsselskaber eller private byg-
herrer. Feelles for alle opgaver er, at de tilgas og loses
ud fra den seerlige Arkil &nd og arv, der paleegger os
ansvarlighed, professionalisme, troveerdighed samt et
ufravigeligt fokus pa tilfredshed og kvalitet til tiden.

Vekst og veerdi gennem specialisering

Malrettet specialisering, effektivitetsforggelse og kon-
sekvent projektstyring gor, at Arkils markedsposition
vedvarende styrkes, og at vi siden 2011 har forbedret
koncernens driftsresultat veesentligt.

Arkil gnsker at:

Arkil vil i de kommende ar udnytte en positiv
udvikling i de underliggende markedsvilkar til at ege
veerdiskabelsen. Gennem realisering af ambitigse,
langsigtede malsaetninger, der balancerer veekst og
udvikling af koncernens strategiske forretnings-
omrader med kravet til indtjening og forrentning
samt et solidt finansielt beredskab, skal Arkil levere
et tilfredsstillende afkast under hensyntagen til en
kontrolleret og konservativ risikoprofil.

Ved at skeerpe fokus pé totalentrepriser og store infra-
strukturelle projekter samt optimere vaekstbetingelser
og indtjeningsevne i alle segmenter, forventes en
gennemsnitlig arlig omsaetningsvaekst pa ca. 5-10%
og en stigning i overskudsgraden over en arraekke til
minimum 3,5%. For at sikre strategisk og finansiel
handlefrihed er mélseetningen, at egenkapitalandelen
skal befinde sig i niveauet 45%, idet afvigelser dog
kan forekomme og tillades i forbindelse med opkeb
eller lignende.

Opfattes som en virksomhed med faglig dygtighed og en god tone i et samarbejde

med hgj troveerdighed og integritet.

Veere decentralt organiseret med uddelegering af ansvar, stor fleksibilitet og tveergdende samarbejde.

Efteruddanne koncernens medarbejdere, sa vi bevarer og gger fagligheden pa alle niveauer.

Opretholde et steerkt fagligt feellesskab mellem kollegerne med en dben og velfungerende kommunikation.

Udvise omhu, omtanke og risikobevidsthed i vores aktiviteter.

Opretholde en steerk central finansiel kontrol.

Forblive en selvsteendig virksomhed.

Veere en sikker arbejdsplads, og til stadighed arbejde pa at forbedre sikkerheden for medarbejderne.

Engagere sig i det omgivende samfund, vi er en del af, gennem social bevidsthed, teknologisk udvikling og

begraensning af vores miljgbelastning.



HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

(mio. kr.) 2014 2013 2012 2011 2010
Resultatopgerelse

Omseetning 2.871,4 2.738,3 2.881,8 2.568,5 2.061,9
Resultat af primeer drift 74,4 58,2 59,8 17,4 (44,2)
Resultat af finansielle poster (2,2) (4,3) (5,0) (5,6) (3,0)
Resultat for skat og minoritetsandele 72,2 54,0 54,8 11,8 (47,2)
Arets resultat 55,1 43,2 40,9 7,8 (27,5)
Balance

Langfristede aktiver 656,3 631,7 610,7 632,6 677,9
Kortfristede aktiver 944,3 889,4 960,8 843,5 792,3
Aktiver i alt 1.600,6 1.521,1 1.571,5 1.476,1 1.470,2
Aktiekapital 49,1 49,1 49,1 49,1 49,1
Egenkapital i alt 740,5 703,7 662,4 643,9 645,6
Langfristede forpligtelser 267,4 281,5 320,0 323,8 330,7
Kortfristede forpligtelser 592,7 535,9 589,1 508,4 493,8
Forpligtelser i alt 860,1 817,4 909,1 832,2 824,5
Pengestromsopggrelse

Pengestremme fra driftsaktivitet 162,0 138,0 115,3 (23,6) 88,6
Pengestroemme fra investeringsaktivitet (71,0) (66,3) (31,3) (38,7) (113,7)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (58,0) (73,7) (40,2) (36,2) (13,2)
Pengestrgm i alt 33,0 (2,0) 43,9 (98,5) (38,3)
Investering i materielle aktiver (96,9) (98,6) (57,8) (57,8) (44,8)
Noagletal

Overskudsgrad, % 2,6 2,1 2,1 0,7 (2,1)
Afkast af investeret kapital (ROIC) inkl. goodwill, % 8,4 6,6 6,8 2,0 (5,5)
Afkast af investeret kapital (ROIC) ekskl. goodwill, % 9,8 7,7 7,9 2,3 (6,6)
Likviditetsgrad 159,3 166,0 163,1 165,9 160,4
Egenkapitalandel (soliditet), % 46,3 46,3 42,2 43,6 43,9
Egenkapital forrentning, % 7,6 6,3 6,3 1,2 (4,1)
Gennemsnitlig antal ansatte 1.789 1.741 1.766 1.766 1.717

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger & Nogletal 2010"

Hoved- og nagletallene for 2010-2012 er ikke tilpasset sendringen af regnskabspraksis for joint ventures, jf. omtalen under

anvendt regnskabspraksis i note 1.

Der henvises til note 42 hvor negletalsdefinitionerne fremgar.



ARET I HOVEDTR £K

Arkil realiserede i 2014 en omsatning pa 2.871 mio.
kr., en stigning pa 4,9% i forhold til 2013, hvilket er
pa niveau med forventningerne. Vaeksten er genereret
i de udenlandske aktiviteter, mens de danske forret-
ninger har fastholdt aktivitetsniveauet.

Det primaere driftsresultat i 2014 udger 74 mio. kr.,
svarende til en overskudsgrad pa 2,6% mod 2,1% sid-
ste ar. Fokus pd lensomhed har oget overskudsgrad-
en i begge segmenter.

Arets resultat for skat udger 72 mio. kr. i 2014, hvilket
er en markant og tilfredsstillende fremgang pa niveau
med de senest udmeldte forventninger. Efter skat er
arets resultat 55 mio. kr. mod 43 mio. kr. i 2013.

Pengestromme fra driften udger i 2014 i alt 162 mio.
kr., og investeringer i materielle anlaegsaktiver er
realiseret med 97 mio. kr.

Egenkapitalandelen udger ultimo 2014 46% og
nettorentebaerende beholdning udger 47 mio. kr.
Arets resultat forrenter den investerede kapital (ROIC)
med 8,4%.

For regnskabséaret 2014 indstiller bestyrelsen, at
der udbetales et udbytte p& 10 kr. pr. 100 kr. aktie,
svarende til i alt 4,9 mio. kr. Den resterende del
af arets resultat overfores til egenkapitalen med
henblik pa finansiering af de veaekstfremmende
initiativer.

Havneudvidelse, Skovshoved



FORORD

2014 har for Arkil veeret et spaendende ar i en branche,
som er under stor forandring. I Danmark har beslut-
ninger om mere investering i infrastruktur, som
blevtaget under finanskrisen, taget fart, og vi kan

i entreprengrbranchen gleede os over, at der nu og i
den naermeste fremtid er en tilfredsstillende udbuds-
maengde i hvert fald i den tungere infrastruktur. At
det samfundseokonomisk giver god mening at investere
i samfundets mobilitet og reduktion af treengsel er
naeppe til diskussion, og i den nuveerende situation

er det muligt at satse pad uddannelse af leerlinge,
opkvalificering af arbejdskraften og forbedring af
vores konkurrenceevne, til gavn for branchen savel
som samfundet. Derfor har Arkil blandt andet et
leerlingeprogram uden sidestykke, og vi kan glaede os
over at have nogle af Danmarks bedste leerlinge og
svende "i folden”.

At konkurrenceevnen er afgerende for fremtiden er
heller ikke til diskussion. Landets store offentlige byg-
herrer, hvad enten det er i staten eller kommunerne,
er naturligvis optaget af at fa mest mulig infrastruktur
for pengene. Derfor arbejder de malrettet pa at sikre
international konkurrence ved at udbyde opgaverne

i storre pakker, gennem EU-udbud og en professiona-
lisering af hele udbudsprocessen. Da der i store dele
af Central- og Sydeuropa er meget lav aktivitet, er
interessen fra internationale entreprengrvirksomheder
for Danmark og Nordeuropa stor, og det star helt
klart, at entreprengrbranchen i Danmark mere end
nogensinde for er en lille del af et stort europeeisk
marked, frem for et isoleret marked i sig selv.

Dette har sendret rammebetingelserne for de hjemlige
virksomheder. Volumen, professionalisme og flere
videnstunge kompetencer er vigtige ingredienser

for den fremtidige udvikling. International kontakt
og erfaring kan gge viften af muligheder bade i og
uden for landets graenser. Netop her star Arkil i en
steerk position til at skabe yderligere vaekst og tage
konkurrencen op med vores stgrre udenlandske
konkurrenter. Som det fremgar af &rsberetningen, har
vi derfor i arets lob gennemfort en raekke sendringer,
blandt andet med etableringen af forretningsomradet
”Civil Works”. Dette vil give et fremadrettet fokus pa
at udfere mere komplekse, multidisciplinzere projekter
for at udnytte vores specialviden bedre, ogsa pa vores
udlandsmarkeder. Dette sker som et supplement til

- ikke pa bekostning af - vores brede tilstedeveerelse
pa entreprengrmarkedet i Nordeuropa. Indtjenings-
evnen skal derved fremadrettet gradvist laftes, bade
ved at oge aktiviteten yderligere pa markeder, hvor
parametre som kvalitet og teknisk formden vaegter ho-
jere end pris alene, og ved en konstant optimering og
effektivisering af vores processer pa vores bestaende
aktiviteter, som ogsa udger et veesentligt potentiale.

Pa den baggrund er Arkil-koncernens forventninger
til fremtiden generelt positive, med forventning om
veekst pa savel top- som bundlinje og en udbygning
af positioneringen pa vores danske og udenlandske
markeder, altid med udgangspunkt i vores grundlaeg-
gende veerdisaet om palidelighed og kvalitet til tiden.

Jesper Arkil
Administrerende direktor




MALSATNINGER, STRATEGI
OG FORVENTNINGER

Efter et brat fald i udbuddet af anleegsprojekter og
aggressiv konkurrence, iveerksatte Arkils ledelse i 2011
en strategi, som havde til formél at styrke koncernens
indtjeningskraft og forberede den pa fremtidig beeredyg-
tig vaekst, specielt inden for infrastrukturelle opgaver.

Ledelsessystemer blev sammen med interne processer
styrket, og en centraliseret projektstyringsmodel
skabte ensartet overblik og bedre kontrol med
omkostninger. Parallelt hermed skzerpede vi fokus pa
vidensdeling og samarbejde pé tveers af koncernens
kompetenceomrader og landegraenser, og som et
centralt element i strategien, gennemforte vi en
specialisering mod jernbaner, broer, vandbygning

og fundering, hvor vaeksten i store infrastrukturelle
anleegsprojekter fremover forventes at blive storst.

En succesfuld eksekvering af strategien har frem til
2014 pa tilfredsstillende vis pget omsaetningen med
12% og lpftet overskudsgraden fra 0,7% til 2,6%.

Sterre organisatorisk fokus og specialise-
ring; motor til at accelerere lonsom vakst

Pa fundamentet af en fokuseret, effektiv og interna-
tional forretningsplatform fortseetter den strategiske
udvikling af koncernen. Under overskriften 'Veekst
og Veerdi gennem Specialisering’ er det de kommende
ar malet at udnytte Arkils storrelse, kompetencer og
solide kapitalgrundlag til at accelerere den lonsomme
vaekst, og dermed konsolidere vores position som en
vaesentlig aktor i Nordeuropa.

Frem mod 2018 vil markedet for infrastrukturprojek-
ter i Danmark vokse med mere end 10% til en veerdi
pa ca. 45 mia. kr. Investeringerne forventes seerligt i
jernbaner med tilhgrende broer og funderingsarbejder
samt i pget fremkommelighed i byerne og projekter
til handtering af stigende meengder nedbor og
udbygning af fjernvarme. Arkil koncernen har ultimo
2014 inddelt den danske organisation i dattersel-
skabet Arkil A/S i 'Civil Works’, og 'Danmark’ for at
positionere os optimalt til den udvikling. Desuden

er der oget vaekstpotentiale for datterselskabet Arkil
Fundering A/S, som udferer funderings- og vandbyg-
ningsopgaver, herunder ikke mindst havneudvidelser.

1 ’Civil Works’ samles ydelser og ledelsesmaessige
ressourcer pa totalentrepriser, bro og beton, jernbaner
og miljoteknik i en dedikeret enhed. Den skal entydigt
- og sammen med Arkil Fundering A/S - fokusere pa
de fremtidige store anlsegsopgaver inden for jernba-
ner, broer og havneudvidelse, som Arkil besidder stor
viden og specialkompetencer inden for. Derfor gen-
nemfores en markant styrkelse af den videnstunge del

Udpumpning af sand, Esbjerg Havn



af organisationen, sa vi dels fastholder den kvalitet,
professionalisme og risikobevidsthed, der kendetegner
vores projektledelse, dels kan integrere en storre del
af veerdikaeden, nar aktivitetsniveauet — enten i total-
entrepriser eller med konsortiepartnere — udvides
markant de kommende ar.

Aktiviteterne i de lokale anlaegsafdelinger, som
typisk arbejder i fag- og hovedentrepriser samt
asfalt- og vejserviceaktiviteterne samles organisato-
risk fremover i 'Danmark’. I et omrdde med et mere
moderat veekstpotentiale skal det ledelsesmaessige
fokus understotte Arkils steerke kunderelationer

til kommuner og forsyningsselskaber samt udvikle
samarbejdet mellem anleeg, asfalt og vejservice
yderligere, s& indtjeningsevnen optimeres og over-
skudsgraden oges. Der vil ogsa fremadrettet veere
teet samarbejde mellem de to forretningsomrader
Danmark og Civil Works til gavn for fleksibilitet og
konkurrenceevne.

"Fundering og Vandbygning’ er malrettet infrastruktur
og byggeri med specialkompetencer inden for funde-
ring og efterfundering samt etablering og vedligehold
af havneanleeg, kystsikring mv. I et omrade praeget af
veekst forventes aktivitetsniveauet at stige yderligere,
bl.a. drevet af samarbejde med andre specialomrader
paé tveers af organisationen.

I vores internationale aktiviteter i Tyskland og Irland
udvider og udvikler vi organisationerne, sa vi ogsa

i disse markeder oparbejder kompetencerne til at
lose de storre og mere komplekse anlaegsopgaver,
der forventes udbudt de kommende ar efter lang

tids opsparet investeringsbehov i opgradering af
infrastruktur. Desuden fortseetter den optimering af
indtjeningsgrundlaget, som med succes allerede har
medfort en stigende lensomhed i bade Tyskland og
Irland.

Malrettet specialisering skaber grundlag
for veekst i omseetning, indtjening og afkast

Med 'Vaekst og Veerdi gennem Specialisering’ skal Arkil
realisere et seet ambitigse, langsigtede malseetninger,
der balancerer vaekst og udvikling af koncernens
strategiske forretningsomrader med kravet til indtjening
og forrentning samt et solidt finansielt beredskab. Det
skal sikre et tilfredsstillende afkast under hensynstagen
til en kontrolleret og konservativ risikoprofil.

Reorganiseringen pé ydelsesomrader skeerper fokus pa
at udnytte Arkils kompetencer pa tvaers af entrepriser
og landegreenser, hvor vi skal optreede som den nord-
europaeiske akter, vi har udviklet os til. Sammen med
en positiv udvikling i de underliggende markedsvilkar
leegger det grundlaget for ledelsens forventning til, at




koncernen realiserer en arlig veekst, der er markant
hojere end i de seneste ar.

Den positive udvikling i lensomheden, Arkil har
realiseret de seneste ar pa baggrund af specialise-
rede ydelser, hoj effektivitet og fast projektstyring,
forventes at fortseaette fremover. Med fokus pa at sikre
hgjere lonsomhed i alle ydelser, skal overskudsgraden
saledes over en arraekke pges til minimum 3,5%, og
Arkil skal veere i stand til at skabe et afkast pa den
investerede kapital (ROIC) pa minimum 9%.

Solidt kapitalgrundlag er veesentligt
element i veekststrategi

Arkils aktiviteter omfatter bl.a. sterre anlaegsprojekter
med varierende likviditetsbehov samt aktiviteter

med veesentlige seesonudsving. Det stiller seerligt

hoje krav til det finansielle beredskab for at sikre
koncernens strategiske og finansielle handlefrihed,
ogsa i perioder med stort likviditetstraek. Det er derfor
ledelsens mélseetning, at egenkapitalandelen i Arkil
skal befinde sig i niveauet 45%, idet afvigelser dog
kan forekomme og tillades i forbindelse med opkeb
eller lignende.

Det tilstreebes, at koncernens aktiviteter er selvfinan-
sierede. I den udstreekning det skennes hensigtsmaes-
sigt og relevant i forhold til at sikre fleksibilitet og
optimere afkastet pa den investerede kapital, anven-
des i perioder ogsa fremmedkapital til finansiering af
koncernens aktiviteter og veekststrategi. Pa baggrund
af gnsket om en konservativ kapitalstrukturpolitik og
en moderat finansiel risiko er det koncernens politik,
at den rentebeerende geeld inklusive pensionsforplig-
telser ikke ma overstige 50% af egenkapitalen.

Langsigtede finansielle mélsatninger
for Arkil Holding A/S

At opnd en gennemsnitlig arligt vaekst pa
ca. 5-10%, idet hensynet til indtjeningen
prioriteres hgjere end hensynet til omsatningen

At opné en overskudsgrad (EBIT-margin)

pa minimum 3,5%

At opna et afkast pa den investerede kapital
pa minimum 9% (ROIC)

At fastholde en soliditet i niveauet
45% henover perioden

Udbytte i Arkil Holding

Arkils aktiviteter og kapitalalstruktur skal understotte
en vedvarende hgj veerdiskabelse gennem malrettet
realisering af koncernens vaekst- og indtjeningspo-
tentiale.

Under behgrig hensyntagen til et kontinuert

steerkt finansielt beredskab, lebende afdeekning af
koncernens finansieringsbehov og ensket om en

solid kapitalstruktur, vil Arkil samtidig sege at sikre
aktionzererne et attraktivt, langsigtet direkte afkast
gennem f.eks. udlodning af overskydende kapital som
udbyttebetaling, aktietilbagekab eller en kombination
af disse, i det omfang, at kapitalbehov og -beredskab
tillader dette.

Bestyrelsen i Arkil Holding vil pa baggrund af en
vurdering af den strategiske situation, selskabets
kapitalstruktur og forventninger til fremtidig
aktivitets- og indtjeningsudvikling treeffe beslutning
om konkret indstilling til udbytte fra ar til ar.

For regnskabsaret 2014 indstiller bestyrelsen, at

der udbetales et udbytte pa 10 kr. pr. 100 kr. aktie,
svarende til i alt 4,9 mio. kr. Den resterende del af
arets resultat overfores til egenkapitalen med henblik
pa finansiering af de veekstfremmende initiativer.

Forventninger om veakst
i omsatning og resultat i 2015

12015 forventer ledelsen, at Arkil realiserer en
omsatning i niveauet 3.100 mio. kr., svarende til en
vaekst pa ca. 8%. Koncernens overskudsgrad forventes
at udgere ca. 2,4% til 3,0% med et resultat for skat i
niveauet 70-90 mio. kr.

I de danske aktiviteter er ordrebeholdningen primo
2015 storre end pa samme tidspunkt sidste ar, og det
forventes, at savel aktiviteterne i Civil Works som
Danmark vil stige som folge af det ogede fokus pa
og malrettet anvendelse af specialkompetencer i bade
stgrre projekter og almindelige entreprengropgaver.
Segmentets overskudsgrad forventes i 2015 fastholdt
pa 2014-niveauet trods pgede omkostninger til
udbygning af organisationen.

I de udenlandske aktiviteter forventes omsaetning og
indtjening fastholdt p& det nuverende niveau.



UDVIKLING I DE DANSKE AKTIVITETER

Ordreindgangen i de danske aktiviteter har i 2014
veeret positiv, men en storre andel af de vundne ordrer
kommer forst til udferelse i 2015 og senere. Omsaet-
ningen i segmentet har derfor i 2014 veeret pa niveau
med aret for.

Udbuddet og omsaetningsandelen af storre projekter,
hvor flere specialkompetencer indgar og kompleksite-
ten i projektering og gennemforelse er stor, forven-
tes at stige som folge af de nye infrastrukturelle
investeringer og udbud, bl.a. inden for jernbane,
kyst- og klimasikring samt til dels ogsa pa vejnettet.
Modsat kan det konstateres, at markedet for de lokale
og regionale aktiviteter i 2015 fortsat er presset pa
baggrund af begraenset investeringsaktivitet fra kom-
muner og forsyningsselskaber. Behovet for bl.a. bedre
regnvandshindtering og forbedret trafikafvikling
seerligt i de storre byer vil dog pa lidt leengere sigt
medfore veekst ogsa her.

Overskudsgraden er som forventet gget fra 2,19% til
2,6% i 2014. Den forbedrede lgnsomhed tilskrives
dels en storre andel af vundne projekter, hvor Arkil
udnytter sine specialkompetencer, viden og projek-
teringsforudseetninger til at optimere indtjening og
risiko, dels koncernens fokus pa at ege effektiviteten
i hele veerdikeeden. Omvendt presses lonsomheden
af vedvarende, hard konkurrence - bade i de store
infrastrukturelle projekter og i de mindre lokale og
regionale opgaver.

Hgjere aktivitet i store projekter

Investeringerne i storre infrastrukturprojekter i
Danmark er tiltagende. Det bidrager i 2014 til et hgjt
aktivitetsniveau i Civil Works, hvor Arkil har samlet
sin projekterings- og totalentrepriseviden samt en
reekke af de specialkompetencer, som pa tveers af
fagomrader og ydelser skal sikre en stigende omsaet-
ning og indtjening fra store projekter fremover.

Udbygningen af infrastruktur i og omkring Keben-
havn stiger, bl.a. drevet af hgjere byggeaktivitet.
Samtidig har Arkil stigende ordreindgang pa projekter
afledt af de seneste ars pdeleeggende storme, som har
skabt behov for en hej sikringsaktivitet og udbygning
af kloak- og forsyningsledninger. Eksempelvis har vi i
2014 gennemfort tunnelering af Damhusledningen for
HOFOR og budt pa flere storre afvandingsprojekter af
lignende karakter.

Arkil har ogsa eget sin aktivitet pd vejentrepriser i
2014 og bl.a. gennemfert motortrafikvejen fra Sdr.
Borup til Assentoft, motorvejsstreekningen fra Funder
til Harup samt motorvejsindferslen ved Silkeborg,.

I stigende grad er det dog pa jernbane- og brobyg-
ningsomradet investeringerne foretages, bl.a. drevet
af opgradering af togstreekningen fra Kgbenhavn til
Ringsted og fra Ringsted til Femern samt pd bro-,
jord- og perronprojekter for BaneDanmark, hvor Arkil
deltager i flere entrepriser. Pa sigt vil ogsa Togfonden
betyde yderligere investering i jernbaneanlaeg og
sporombygninger.

P4 funderings-, havne- og vandbygningsomradet i
Fundering og Vandbygning er der stor eftersporgsel
bl.a. i forbindelse med udbygning af moler og
kajanleeg. Arkil har seerlige specialkompetencer pa
disse omrader og har i 2014 formaet at styrke vores
markedsposition. Vi har bl.a. vundet og igangsat et
storre kapacitetsudvidelsesprojekt i Skovshoved Havn
samt en raekke andre storre funderingsopgaver.

Den ggede anlaegsaktivitet i Danmark pé sterre
infrastrukturelle projekter betyder sammen med en
styrkelse af Arkils fokus p& denne type opgaver,

at koncernens ordrebeholdning ved indgangen til
2015 er storre end aret for. Med tilstedeveerelsen af
flere udenlandske akterer er konkurrencesituationen
ueendret hard siden finanskrisen, hvilket bekreefter
den strukturelle markedsudvikling, hvor smé natio-
nale markeder med forholdsvis fa store, lokale entre-
prengrer bliver til et stort europaeisk marked med
mange store og internationale akterer.

Hard lokal og regional konkurrence

De lokale og regionale anleegsaktiviteter begrzaenses af
generel investeringstilbageholdenhed hos kommuner
og forsyningsselskaber, seerligt i de mindre byer.

Udviklingen har saledes ikke i 2014 budt pa den for-
ventede aktivitetsstigning inden for bl.a. kloak- og
forsyningsledninger. Med mange mindre lokale ak-
torer intensiverer markedsudviklingen konkurrencen
yderligere og vanskeliggor realiseringen af et attrak-
tivt indtjeningsbidrag. Blandt flere kunder er der dog
en tendens til at se mere pa kontraktsformer, hvor der
indgar krav til totalokonomi i projektet samt kvalitet i
savel udferelse som slutprodukt, fremfor alene pa pris
i tilbudsejeblikket. Dette stiller storre krav til entre-
prengren, men giver ogsd optimeringsmuligheder til
gavn for bade kunde og leverander. Saledes har Arkil
en leengerevarende partneringkontrakt med Silkeborg
Kommmune og har indgdet en lignende aftale med
forsyningsselskabet Arwos i Aabenraa Kommune.

Arkil har i 2014 styrket fokus pé de storre byer, hvor
investeringsniveauet er moderat hgjere bl.a. drevet
af en stigning i byggeriet. Endvidere har vi spgt at



styrke indtjeningsevnen gennem effektiviseringer,
som har givet bedre deekningsgrader.

Arkil har fastholdt sin markedsandel pa asfalt, hvor
afsaetningsvilkarene fortseetter med at veere underlagt
stor priskonkurrence som fglge af overkapacitet. For
at styrke indtjeningsevnen fokuserer Arkil derfor

pa procesoptimering, dels ved at ensarte forlobet

fra tilbudsgivning til aflevering, dels ved at styrke
eksekveringen i udferelsesfasen.

12014 er driftskontrakterne for Vejdirektoratet pa
statsvejene blevet optimeret, hvorfor lensomheden pa
disse kontrakter er forbedret sammenlignet med sidste
ar. Desuden har der veeret fokus pa at vinde nye kom-
munale opgaver, hvilket der har vaeret succes med.
Bl.a. har Arkil sammen med Greve Kommune medio
2014 stiftet PV Greve A/S i et sakaldt OPS (Offentlig-
Privat Samarbejde), der pa basis af en 5-arig kontrakt
skal varetage drift og vedligeholdelse af kommunens
veje og gronne arealer.

Specialisering og fokus vil age veeksten
i 2015

Gennem etableringen af Civil Works og vandbyg-
ningsaktiviteten i Arkil Fundering A/S har Arkil styr-
ket forudsaetningerne for at kapitalisere pa den vaekst
i storre og mere komplekse infrastrukturprojekter, som
forventes at materialisere sig i Danmark fremover.
Den malrettede anvendelse af specialkompetencer

og en stor radgivnings- og projekteringsmaessig
involvering vil saledes skabe grundlag for attraktiv
veekst i Arkils aktiviteter allerede fra 2015. For at
understotte realiseringen af veekstpotentialet vil Arkil
i 2015 styrke den videnstunge del af medarbejder-
staben i Civil Works. Det anses som en ngdvendig

Finansielle oplysninger for
de danske aktiviteter

[

(mio. kr.) 2014 2013 2012
Omsaetning 2.005,0 1.956,4 2.118,9
Resultat af primeer drift 45,6 41,9 35,8
Segmentaktiver 1.057,7 986,4 1.052,2
Omsaetningsvaekst, % 2,5 (7,7) 24,4
Overskudsgrad, % 2,3 2,1 1,7
Afkast af investeret kapital

(ROIC) inkl. goodwill, % 6,7 7,1 6,0
Afkast af investeret kapital

(ROIC) ekskl. goodwill, % 7,6 8,1 6,9
Antal ansatte 1.207 1.166  1.199

forudszetning for at sikre kvalitet, konkurrenceevne,
projektstyring og lensomhed i denne type opgaver.

Aktiviteten i de regionale og lokale afdelinger forven-
tes i 2015 at stige som konsekvens af gget fokus og
moderat stgrre investeringer i de sterre kommuner,
hvor Arkil har en solid tilstedeveerelse. Kapaciteten
vil fortsat veere storre end udbuddet, og dermed vil
den intense konkurrence med pres pa den generelle
lonsomhed fortseette. Optimering af forretningspro-
cesser vil derfor fortseette og laegge grunden til en
forbedret indtjeningsevne.

Samlet forventes veekst i de danske aktiviteter. Trods
ogede omkostninger til udbygning af Civil Works
organisationen og stigende konkurrence pa alle ydelser,
forventes overskudsgraden fastholdt i forhold til 2014
pa grund af sterre effektivitet og lensomhed i de
gennemforte projekter.



Motorvejstrug, Silkeborg




UDVIKLING I DE

UDENLANDSKE AKTIVITETER

Med en stigning i omsaetningen pa 10,8% blev
aktivitetsniveauet i udlandet storre end oprindeligt
forventet. P4 meget tilfredsstillende vis er overskuds-
graden eget markant fra 2,1% i 2013 til 3,3% i 2014.
Forbedringen i segmentets indtjening er bedre end
oprindelig forventet. De udenlandske aktiviteter

har haft succes med at forbedre risikostyringen og
fokusere pa en effektiv projektgennemforelse. Dertil
kommer, at 2014 var praeget af en relativ mild vinter
med deraf folgende mulighed for at begreaense det
saesonbetingede driftstab.

Stigende lgnsomhed i Tyskland
pa samme aktivitetshbase

I Tyskland, hvor aktiviteterne koncentreres pa anlaeg,
asfalt, rerrenovering og fundering, har Arkil opret-
holdt sin steerke regionale position i det nordtyske

og har som ventet gget sit aktivitetsniveau moderat.
Markedsaktiviteten har i 2014 veeret pa niveau med
2013 pd baggrund af et stabilt investeringsniveau i
infrastruktur fra de kommunale, regionale og statslige
instanser.

Arkil har i Tyskland gennem datterselskaberne SAW
GmbH & Co. KG og ASA-Bau GmbH udfert en lang
raekke vej-, anleegs- og kloakeringsopgaver i hele
Nordtyskland fra Hamborg til Greifswald langs den
tyske nordkyst samt i Arkil Inpipe GmbH fra Kéln
over Hannover til Dresden. Der er ogsa gennemfort
klima- og stormflodssikring i bl.a. Lobnitz. Med et
output pa ca. 300.000 tons har Arkils asfaltproduk-
tion i 2014 veeret stabil, selvom markedet fortsat lider
under et storre investeringsmaessigt eftersleeb pa det
tyske vejnet.

Lonsomheden i de tyske aktiviteter er som ventet
oget, idet det trods hard konkurrence og gget prispres
er lykkedes at undga sterre henseettelser og forsink-
elser pa projekter, ligesom der er gennemfort en lob-
ende effektivisering af organisationerne.

Tiltagende optimisme i Irland

De irske aktiviteter er eksponeret mod den generelle
bygge- og anleegsaktivitet, som siden 2008 har veeret
sat helt i sta. Trods en svag gkonomi har det irske
marked i 2014 udvist tegn pa eget offentlig investe-
ringslyst. Flere kommunale udbud af byggeri og
vejvedligehold har sidledes mod érets slutning haft
positiv effekt pa koncernens aktiviteter pa asfalt og
stenproduktion, men prisudviklingen er pavirket af lav
aktivitet og overkapacitet. Under disse betingelser er
det tilfredsstillende, at Arkils irske aktiviteter har gget

omsatningen med ca. 12,5% og fastholdt lonsomheden.

Et massivt eftersleeb i anleegs- og infrastrukturin-
vesteringer betyder sammen med en gryende irsk
okonomi, at potentialet i markedet er forbedret, og

at der de kommende ar er gode muligheder for veekst
inden for bade de eksisterende forretningsomrader og
storre anleegsopgaver.

Fokus pa kernekunder
i svenske lineraktiviteter

I den svenske forretning har aktiviteten og lon-
somheden veeret lavere end i 2013. Dette skyldes
blandt andet, at fokus i 2014 har vaeret pa at styrke
samarbejdet med kernekunderne, hvilket har affedt

en raekke organisatoriske sendringer og heraf afledte
omkostninger. I kombination med gennemforte
optimeringer af rdvareindkeb og produktionsprocesser
betyder dette, at forretningen er godt positioneret

til effektivt og lonsomt at betjene sine kernekunder
fremadrettet.

Finansielle oplysninger for
de udenlanske aktiviteter

o

(mio. kr.) 2014 2013 2012
Omsatning 866,4 781,9 763,0
Resultat af primeer drift 28,8 16,3 24,1
Segmentaktiver 542,9 534,7 519,3
Omsetningsvaekst, % 10,8 2,5 (11,8)
Overskudsgrad, % 3,3 2,1 3,2
Afkast af investeret kapital

(ROIC) inkl. goodwill, % 13,7 5,9 8,3
Afkast af investeret kapital

(ROIC) ekskl. goodwill, % 18,6 7,3 10,3
Antal ansatte 582 575 567

Forventninger til 2015

12015 forventes de underliggende markedsvilkar i
Tyskland, Irland og Sverige at veere stabile. I Arkil vil
fokus derfor veere pa at konsolidere de internationale
aktiviteter pd det hejere aktivitetsniveau, som er naet
i 2014. Samtidig vil vi pabegynde positioneringen
mod at kunne projektere og gennemfgre stgrre, mere
komplekse projekter i takt med eftersporgslen pa de
underliggende markeder i bade Tyskland og Irland.

Samlet forventes omsaetningen og indtjeningen
fastholdt pa samme niveau som i 2014.



REGNSKABSBERETNING

Stigende aktivitet i 4. kvartal 2014 for skat blev et overskud pa 29 mio. kr. mod 29 mio.
kr. sidste ar.
Arkils omsaetning i 4. kvartal 2014 udger 800 mio. kr.

og stiger sdledes med 8,8% fra 735 mio. kr. i samme Det anfores, at Arkils drift varierer fra kvartal til
periode sidste ar. Resultatet af primeer drift (EBIT) er i kvartal som fplge af det underliggende saesonbeto-
perioden realiseret med 28,5 mio. kr. og en overskuds-  nede marked, koncernen opererer pa.

grad pa 3,6% mod 29,3 mio. kr. og en overskudsgrad
pa 4,0% i samme periode sidste ar. Kvartalets resultat

Nettoomsatning (mio. kr.) Resultat af primar drift (mio. kr.)
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Resultatforbedring i 2014 som forventet

Udvikling i forventninger til 2014

Opdaterede Opdaterede

Forventninger forventninger, forventninger,
i arsrapport 2013 2. kvartal 2014 3. kvartal 2014 Realiseret i 2014
Omszetning Ca. 3.000 mio. kr. Ca. 2.900 mio. kr. Ca. 2.900 mio. kr. 2.871 mio. kr.
Resultat for skat 50-80 mio. kr. 50-80 mio. kr. 60-80 mio. kr. 72 mio. kr.

I regnskabsaret 2014 pger Arkil omsatningen med
4,9% til 2.871 mio. kr. fra 2.738 mio. kr. aret for.
Omszetningen er séledes realiseret pa linje med de
senest udmeldte forventninger og afspejler en storre
aktivitet i segment udenlandske aktiviteter, mens
omsatningen i segment danske aktiviteter er pa
niveau med sidste ar.

Produktionsomkostningerne udgjorde 2.576 mio. kr.,
hvormed bruttomarginalen realiseres med 10,3% mod
9,30 sidste ar.

Koncernens administrationsomkostninger udgoer

i 2014 i alt 228 mio. kr. og er siledes steget med

24 mio. kr. eller 11,8% i forhold til 2013 som folge
af pgede omkostninger til styrkelse af koncernens
projektledelseskompetencer. Administrationsomkost-
ningerne udger 7,9% af omsatningen i 2014 mod
7,4% sidste ar.

Omsatning (mio. kr.)
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Efter 6,2 mio. kr. i resultat efter skat i associerede
selskaber og joint ventures, realiserer Arkil dermed i
2014 et resultat af primeer drift (EBIT) pa 74 mio. kr.,
svarende til en overskudsgrad pé 2,6%. Overskuds-
graden er saledes pget fra 2,1% sidste ar, vaesentligst
som fplge af storre effektivitet og bedre marginalt
indtjeningsbidrag pa omsaetningsvaeksten.

De finansielle indtaegter udger 3 mio. kr. mod 3 mio.
kr. i 2013, mens de finansielle omkostninger samlet er
5 mio. kr. i 2014 mod 7 mio. kr. sidste ar.

Dermed realiserede Arkil i 2014 et resultat for skat
pa 72 mio. kr. Resultatet er inden for de udmeldte
forventninger og styrker koncernens resultat med
18 mio. kr. sammenlignet med 2013. Resultatudvik-
lingen anses af ledelsen for tilfredsstillende.

Resultat af primar drift (EBIT)
(mio. kr.)
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Arets skat udger 17 mio. kr. svarende til en skattepro-
cent pa 23,6%. Efter skat realiserer Arkil et resultat pa
55 mio. kr. mod 43 mio. kr. sidste ar.

Omsatningsandel 2014
[ J

Omsatningsandel 2013
®

Udvikling i aktiver (mio. kr.)
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Steerk balance med solid kapitalisering

Koncernens balance udger pr. 31. december 2014
1.601 mio. kr., hvilket repraesenterer en stigning
pa 80 mio. kr. i forhold til balancen ultimo 2013.
Stigningen folger som naturlig konsekvens af den
ogede aktivitet henover regnskabsaret.

De langfristede aktiver udgoer pa balancedagen
656 mio. kr. svarende til en stigning pa 24 mio. kr.
i forhold til samme tidspunkt sidste ar.

De kortfristede aktiver er henover aret samlet oget
med 55 mio. kr. til 944 mio. kr. Koncernens tilgode-
havender udger 529 mio. kr. mod 556 mio. kr. i fjor.
Den likvide beholdning er steget med 32 mio. kr. til
172 mio. kr.

Egenkapitalen udger pa balancedagen 740 mio. kr.
svarende til en egenkapitalandel p& 46% mod 46%

sidste ar. Det realiserede resultat i 2014 forrenter
dermed egenkapitalen 7,6% mod 6,3% sidste ar.

De langsigtede forpligtelser er oget med 5 mio. kr.
og udger ultimo 2014 287 mio. kr., veesentligst
som fplge af en sendring i pensioner og lignende
forpligtelser.

De kortsigtede forpligtelser udger samlet 573 mio. kr.
ved udgangen af 2014 mod 536 mio. kr. sidste ar.

Den rentebaerende geeld er reduceret med 34 mio.

kr. til 155 mio. kr. pr. 31. december 2014. Tillagt den
likvide beholdning og veerdipapirer pa 202 mio. kr.
udgoer den rentebzerende nettobeholdning 47 mio. kr.

Den investerede kapital udger 758 mio. kr. og afkastet
pa den investerede kapital (ROIC) inkl. goodwill er i
2014 realiseret med 8,4%.

Rabatvedligeholdelse i Vejservice



Pengestroamme styrker likviditeten

Med udgangspunkt i et pget driftsresultat og
reduktion i kapitalbindingen i arbejdskapitalen
pa 25 mio. kr. i forhold til balancedagen sidste ar,
er koncernens pengestromme fra driftsaktiviteten
oget med 24 mio. kr. til 162 mio. kr. i 2014.

Arets nettoinvesteringer i materielle og immaterielle
aktiver udger i lighed med sidste &r 99 mio. kr.

Pengestrommene fra finansiering udgor i 2014
-58 mio. kr. mod -74 mio. kr. i 2013.

De likvide midler er som fplge heraf eget med

32 mio. kr. fra 140 mio. kr. i 2013 til 172 mio. kr.

i 2014. Sammen med uudnyttede kreditfaciliteter
pé 150 mio. kr. rader Arkil sdledes over et steerkt
finansielt beredskab til understgttelse af koncernens
langsigtede vaekstmalsaetninger.

Begivenheder efter periodens udlgb

Bestyrelse og direktion er ikke bekendt med, at der
efter regnskabsarets afslutning er indtruffet begiven-
heder med betydning for koncernens gkonomiske
eller finansielle stilling.

Membran og brobeleegning i Asfalt

Pengestromme fra driftsaktivitet
(mio. kr.)
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RISIKOSTYRING

Bestyrelsen for Arkil Holding A/S vurderer og god-
kender arligt de strategiske planer for Arkil koncernen
og for de enkelte forretningssegmenter. Arkil Holding
koncernens aktiviteter, som ligger inden for entrepre-
nerbranchen, indebzerer en raekke kommercielle og
finansielle risici.

Risikostyringen er i hoj grad malrettet mod afdaek-
ning af risici i koncernens vaesentligste forretnings-
proces, projektstyring. Projektstyringen omfatter
faserne fra udbud til udforelse. Afpasset den enkelte
opgaves omfang og kompleksitet sker der en syste-
matisk vurdering af projektrisici i alle faser, hvor
forskellige dele af organisationen involveres pa
forskellige tidspunkter i processen. Dette medvirker
til at sikre, at koncernen kun engagerer sig i projekter
med en acceptabel risikoprofil inden for koncernens
kernekompetencer.

Kommercielle risici

Arkil Holdings aktiviteter indebaerer en raekke

kommercielle og finansielle risici. Det er koncernens
strategi gennem en fastlagt risikostyring at minimere
og afdeekke risici forretningsmaessigt og ekonomisk.

Koncernens vaesentligste aktiviteter ligger hovedsa-
geligt inden for rutinepraegede opgaver med kendte
risici, hvorved disse kan minimeres gennem risiko-
styring. Koncernens vesentligste driftsrisiko pavirkes
iseer af evnen til fleksibilitet, hvor muligheden for
hurtig tilpasning til de aktuelle markedsvilkar inden
for koncernens forretningsomrader er en ngglefaktor.

Sterre specialprojekter udferes ofte i konsortier med
erfarne samarbejdspartnere samt i samarbejde med
specialister, hvorved risiciene reduceres. Med den
fremtidige strategi og sammenszetningen af udbud
vil andelen af storre og mere komplekse projekter

i Arkil koncernen gges, hvilket bevirker, at tab pa
enkeltprojekter forholdsmeessigt kan pévirke resultatet
i hgjere grad end tidligere. Dette stiller storre krav til
risikovurdering og -styring under projektudferelsen.
Samarbejdsformer baseret pa baggrund af partnering
samt tidligt udbud, hvor entreprengren inddrages

i projektet for projekteringen og planlegningen er
igangsat, styrker risikoafdeekningen i projekterne.

Det er koncernens forsikringsstrategi at afdeekke
vaesentlige risici, som koncernen ikke selv har direkte
indflydelse pa og som kan vere en trussel for koncer-
nens finansielle forhold og eksistens.

Forhold, som kan medfore, at de opnaede resultater
afviger vaesentligt fra forventningerne, er bl.a., men

ikke begraenset til, udviklingen i konjunkturerne og
de finansielle markeder, den teknologiske udvikling,
@ndringer i love og regler p4 Arkils markeder, kon-
kurrenceforhold, udbuddet af opgaver inden for kon-
cernens forretningsomrader, vejr- og klimaforhold
pa koncernens markeder samt tilkeb og frasalg af
aktiviteter og selskaber.

Ravarerisici

Det er koncernens politik ud fra en risikovurdering, at
foretage afdaekning af finansielle ricisi pa fremtidige
udsving i priser pa ravarer, der indgar i koncernens
ydelser.

Risikoen afsikres generelt ved, at der indgas fastpris-
aftaler med leveranderer for leverancer til projekter.

I det omfang, der ikke indgas fastprisaftaler, afdaekkes
risikoen selektivt ud fra en risikovurdering i henhold
til koncernens politik med finansielle instrumenter i
form af rdvareswaps.

Finansielle risici

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og
finansiering eksponeret over for @endringer i valuta-
kurser og renteniveau. Det er koncernens politik ikke
at foretage aktiv spekulation med finansielle risici.
Koncernens finansielle styring retter sig saledes alene
mod styring af risici, som er en naturlig del af driften.
Koncernens finansielle risici afdeekkes primeert gen-
nem fordeling af indteegter og omkostninger i samme
valuta samt ved brug af afledte finansielle instru-
menter i overensstemmelse med en af bestyrelsen
godkendt politik.

Valutarisici

Det er koncernens politik at begraense valutafluk-
tuationernes pavirkning pa koncernens resultat samt
finansielle stilling. Omszetning i fremmed valuta er
ikke udtryk for koncernens valutariske risici, idet
storstedelen af de til udlandsomsaetningen svarende
omkostninger afholdes i samme valuta.

Koncernens valutaposition styres centralt, og afdeek-
ning foretages selektivt. Der tages kun positioner med
baggrund i de forretningsmaessige forhold. Koncernen
har vaesentlige transaktioner/eksponeringer i EUR,
men trods det seneste pres pa kronens relation til EUR
anser ledelsen ikke, at der er veesentlig valutarisiko
forbundet hermed. Herudover har koncernen ingen
vaesentlig valutaeksponering.



Renterisici

Koncernens likvide midler er placeret pa anfordring
eller tidsindskud med en lgbetid pa op til 3 méneder
i hgjtratede pengeinstitutter samt i bersnoterede
obligationer og aktier.

Rentebaerende geeld er variabelt forrentet. Koncernens
rentebaerende nettogeeld, opgjort som geeld til
kreditinstitutter fratrukket beholdning af omszettelige
veerdipapirer og likvide midler, udger ultimo 2014 en
positiv nettobeholdning p& 47 mio. kr. mod en geeld
pa 21,8 mio. kr. pr. 31.12.2013. En stigning eller et
fald i renteniveauet pa 1% i forhold til balancedagen
vil kun have uvaesentlig betydning pa koncernens
resultat og egenkapital.

Likviditetsrisici

Det er koncernens politik i forbindelse med lan-
optagelse at sikre stgrst mulig fleksibilitet gennem
spredning af lanoptagelsen pa forfalds-/genforhand-
lingstidspunkter og modparter under hensyntagen
til prisseetningen. Koncernens likviditetsreserve
bestar af likvide midler, veerdipapirer og uudnyttede
kreditfaciliteter. Det er koncernens malsatning at
have et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til fortsat
at kunne disponere hensigtsmeessigt i tilfzelde af store
saesonudsving i likviditeten, som er kendetegnende
for entreprenorbranchen.

Kreditrisici

Langt den veesentligste del af koncernens kunder
bestér af offentlige og halvoffentlige bygherrer, hvor
risikoen for finansielle tab vurderes at veere minimal.
Koncernens tilgodehavender fra salg til ovrige kunder
er udsat for seedvanlig kreditrisiko.

Der foretages en kritisk kreditvurdering af kunderne,
inden entreprisekontrakt indgas. Endvidere afdeek-
kes tilgodehavender fra salg til gvrige kunder i det
omfang, det findes hensigtsmaessigt og er muligt,

af betalingssikkerheder i form af bankgarantier.
Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrerende en
enkelt kunde eller samarbejdspartner.

Intern kontrol- og risikostyring
i forbindelse med regnskabsafleeggelse

Arkil Holdings interne kontrolsystemer og —-pro-
cedurer i forbindelse med regnskabsafleeggelse
indgar i 'Den lovpligtige redeggrelse for virksom-
hedsledelse’, som er en del af arsrapporten 2014,
jf. drsregnskabslovens § 107b, som er tilgengelige
pa Arkils hjemmeside - http://www.arkil.dk/Cor-
porateGovernance-2316.aspx. 'Den lovpligtige
redeggrelse for virksomhedsledelse’ udgor en del af
ledelsesberetningen i arsrapporten 2014 og deekker
som arsrapporten perioden fra 1. januar 2014 til 31.
december 2014.

Forureningsoprensning, Keergdrd Klitplantage



LEDELSESFORHOLD

Anbefalinger for god selskabsledelse

Som bersnoteret selskab er Arkil Holding A/S for-
pligtet til at folge de regler, som geelder for selskaber
noteret pd Nasdaq Copenhagen, som blandt andet
indeholder et nationalt kodeks for god selskabsledelse.

I henhold til punkt 4.3 i "Regler for udstedere af
aktier - Nasdaq Copenhagen” skal danske selskaber
redegore for, hvorledes de forholder sig

til Komitéen for god Selskabsledelses "Anbefalinger
for god Selskabsledelse” fra 6. maj 2013 ud fra
"folg-eller-forklar”-princippet. Anbefalingerne er
tilgeengelige pd www.corporategovernance.dk og
preeciserer, at det er lige sa legitimt at forklare

sig som at folge en konkret anbefaling, idet det
vaesentligste er, at der skabes gennemsigtighed i
selskabernes ledelsesforhold.

Arkil Holding A/S folger med enkelte undtagelser
anbefalingerne. Undtagelserne er:

Selskabet har ingen alders-/tidsbegreensninger for
bestyrelsesmedlemmers virke i selskabet nedfeeldet
i vedteegterne, men der har igennem arene veeret
en naturlig udskiftning i bestyrelsen. Bestyrelsens
sammensaetning vurderes pa baggrund af
bestyrelsesmedlemmernes kompetencer, faglige
kvalifikationer, forretningsmeaessige erfaring samt
personlige egenskaber.

Der er ikke nedsat et nomineringsudvalg,.
Bestyrelsen overvejer lgbende relevansen af
nomineringsudvalg og har indtil videre ikke fundet
det hensigtsmaessigt at nedseette et sddant udvalg.
Opgaven varetages af bestyrelsesformanden/den
samlede bestyrelse.

Der er ikke nedsat et vederlagsudvalg. Bestyrelsen
finder det p.t. ikke nedvendigt at nedsaette et
vederlagsudvalg med baggrund i virksomhedens
storrelse og bestyrelsens sammenseetning. Opgaven
varetages af bestyrelsesformanden/den samlede
bestyrelse.

Vederlag til direktionen er ikke som anbefalet
specificeret pa de enkelte medlemmer. Det vurderes
at veere tilstreekkeligt at give oplysninger om
vederlaget til den samlede direktion.

Det er muligt at finde yderligere informationer

om, hvordan Arkil Holding A/S forholder sig til de
enkelte anbefalinger i 'Den lovpligtige redegorelse for
virksomhedsledelse’, jf. arsregnskabslovens §107b. pa
Arkils hjemmeside:
http://www.arkil.dk/CorporateGovernance-2361.apsx

Aktionaerernes rolle og samspil
med selskabets ledelse

Selskabet soger at sikre information til og mulighed
for dialog med koncernens aktionzerer gennem
jeevnlig offentliggerelse af nyheder, regnskabsmedde-
lelser og arsrapporter samt pa generalforsamlingen. Al
offentliggjort information gores lgbende tilgengelig
for investorerne pd virksomhedens hjemmeside.

Aktionzererne har endvidere lobende mulighed for at
kommunikere med selskabets direktion og bestyrelses-
formand.

Generalforsamlingen er den gverste myndighed
i selskabet. Ordineer generalforsamling aftholdes
seedvanligvis i april méned.

Bestyrelsen indkalder til generalforsamlingen med
mindst 3 ugers og tidligst 5 ugers varsel. Indkald-
elsen indeholder dagsorden vedregrende forhold til
behandling. Arsrapport samt forslag til behandling
fremsendes til navnenoterede aktioneerer, der har
udtrykt gonske om dette senest 8 dage for generalfor-
samlingen. Alle aktioneerer har ret til at deltage og
stemme personligt eller ved fuldmagt samt fremsaette
forslag til behandling. Aktionzererne kan give
fuldmagt til bestyrelsen for hvert enkelt punkt p&
dagsordenen.

Det tilstreebes, at den samlede bestyrelse er til stede
pa generalforsamlingen.

Interessenternes rolle og betydning for
selskabet samt selskabets samfundsansvar

Selskabet gnsker at indga i en konstruktiv dialog med
dets aktionaerer og andre interessenter og at fastholde
en hgj grad af gennemsigtighed i kommunikationen.
Derfor er der formuleret politikker for en reekke
fokusomrader som kommunikation, personale, miljo
og ansvarlighed over for kunder og samfundet som
helhed.

For en beskrivelse af selskabets samfundsansvar
henvises til seerskilt redeggrelse i arsrapporten.

Abenhed og transparens

Det er selskabets opfattelse, at en fyldestgerende og
rettidig formidling af information til aktionsererne
og finansmarkederne er ngdvendige for at sikre en
velbegrundet og faktabaseret veerdianseettelse af
selskabets aktier.



Selskabet laegger veegt pa at give alle investorer og
ovrige interessenter ensartet adgang til information
om selskabets anliggender. Informationer til markedet
offentliggeres via NASDAQ OMX pa dansk og, i

det omfang det anses for ngdvendigt, pa engelsk.
Desuden ggres al information tilgeengelig pa selska-
bets hjemmeside samtidig med offentliggerelsen.

Det gverste og det centrale
ledelsesorgans opgaver og ansvar

Bestyrelsen er ansvarlig for den overordnede ledelse
af Arkil og paser, at direktionen arbejder efter de
besluttede malseetninger, strategier og forretnings-

gange.

Bestyrelsen mades efter en fastlagt mgdeplan 5-7
gange om aret med deltagelse af direktionen, hvoraf
et af moderne er dedikeret til fastleeggelse af koncer-
nens og de enkelte forretningsomraders malsaetninger
og strategier. Der indkaldes herudover til ekstraordi-
naere meder, safremt forholdene tilsiger dette.

Bestyrelsens forretningsorden danner grundlag for
arbejdet i bestyrelsen. Forretningsordenen opdateres
mindst én gang arligt.

Bestyrelsen drofter som et naturligt led i sit arbejde
lobende koncernens ledelsesprocesser for at sikre,
at de i hovedtraek er i god overensstemmelse med
internationale anbefalinger og holdninger samt
opfylder lovgivningens krav til selskabsledelse.

Bestyrelsen har fastsat retningsliner for direktionens
rapportering til bestyrelsen. Herudover modtager
bestyrelsen rapportering om selskabets situation fra
direktionen samt seerlige meddelelser, nar dette er
pakraevet. Direktionen orienterer séledes lgbende
bestyrelsen om blandt andet forretningsomradernes
udvikling og lensomhed, finansielle stilling samt
ovrige operationelle forhold. Orienteringen sker
systematisk savel ved meder som ved skriftlig og
mundtlig kommunikation.

Bestyrelsen velger en formand og en naestformand,
som tilsammen udger formandskabet. Formand-
skabets opgaver, pligter og ansvar er fastlagt i
forretningsordenen og omfatter blandt andet tilret-
teleeggelse af bestyrelsesmgder i samarbejde med
selskabets direktion.

Bestyrelsen kan nedseette udvalg til varetagelse af
seerlige opgaver. Der er i henhold til revisorlovens
§31 etableret et revisionsudvalg, bestdende af 2
bestyrelsesmedlemmer, Birgitte Nielsen (formand) og



Walther V. Paulsen (medlem). Udvalget har i arets lob
afholdt 3 meder. Udvalgets kommissorium kan ses pa
www.arkil.dk.

Bestyrelsen bestar af i alt 7 medlemmer. Bestyrelsen
er valgt af generalforsamlingen for et ar ad gangen.
Selskabet har ingen alders-/tidsbegraensninger for
bestyrelsesmedlemmers virke i selskabet nedfaeldet
i vedteegterne, men der har igennem arene veeret en
naturlig udskiftning i bestyrelsen.

Bestyrelsen vurderer lgbende sammenszetningen og
antallet af bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsen gennemforer en drlig evaluering af blandt
andet bestyrelsens sammenszetning, den méde, besty-
relsen fungerer og arbejder pa samt af samarbejdet
mellem bestyrelse og direktion. Ved evalueringen for
aret 2013 konkluderedes det, at bestyrelsen med fordel
kunne styrke sig inden for projekt- og risikostyring.
Bestyrelsen blev derfor ved generalforsamlingen i
2014 udvidet med to nye medlemmer med netop

disse kompetencer. For at lade bestyrelsens droftelser
fokusere yderligere pé selskabets strategiske og for-
retningsmaessige aspekter, blev det ved evalueringen
af 2013 endvidere besluttet at etablere et egentligt
revisionsudvalg. Dette blev nedsat efter generalfor-
samlingen i 2014, og det vurderes lgbende, om det
er relevant at nedseette andre udvalg. Evalueringen
af bestyrelsens arbejde for aret 2014 blev forestdet af
bestyrelsesformanden ved anvendelse af et sporge-
skema og opfelgende individuelle samtaler med hvert
bestyrelsesmedlem.

Regler for vedtaegtseendring

Andringer af vedtaegterne som foreslds eller tiltreedes
af bestyrelsen, kreever at beslutning om @ndringer
tiltreedes af mindst 2/3 savel af de afgivne stemmer,
som af den pa generalforsamlingen repraesenterede
stemmeberettigede aktiekapital, medmindre andet

er fastsat i lovgivningen eller folger af selskabets
vedtaegter, som kan ses pa www.arkil.dk.

Tunnelering for HOFOR i Hvidovre



Ledelsens vederlag

Bestyrelsen diskuterer og vurderer lobende princip-
perne for aflonning af direktionen med henblik pa

at sikre, at disse er i overensstemmelse med almin-
delig praksis for sammenlignelige virksomheder og
reflekterer den kraevede indsats.

Der er ikke aftalt useedvanlige fratreedelsesordninger
med bestyrelse, direktion eller ledende medarbejdere.

Ved opsigelse i forbindelse med "change of control”

i form af, at den bestemmende indflydelse i selskabet
skifter indehaver eller selskabet bliver oplast ved
fusion, kan selskabets opsigelsesvarsel over for
direktionsmedlemmer forleenges til 36 maneder.

Bestyrelsen aflennes med et fast vederlag, der arligt
godkendes af generalforsamlingen.

Koncernen har ikke aktieoptionsprogrammer eller
lignende.

Direktionens vederlag er beskrevet nseermere under
noterne til arsrapporten.

Ligestillings- og mangfoldighedspolitik

Det er selskabets politik at adressere kensmaessige
ubalancer inden for forskellige typer af stillinger ved
aktivt at opfordre kvalificerede ansogere af det under-
repraesenterede kgn til at sege opsléede stillinger, og
derved - over tid - reducere ubalancen.

Selskabet forer statistik over kgnsfordelingen mellem
ansegere til opslaede stillinger, og keonsfordelingen
blandt de ansatte, saledes at der, med rimelige
tolerancer, sikres sammenhaeng mellem ansogernes
kensfordeling til et forretningsomrade, og kensforde-
lingen blandt de ansatte, og tilsvarende siledes ogsa
for ledende stillinger.

Selskabet tilstraeber at indkalde en ligelig andel af
mandlige og kvindelige anspgere til samtale, forudsat
at de annoncerede kvalifikationskrav er opfyldt af
ansogere af begge kon.

1 2014 har Arkil besat 3 ledige chef- eller ledelses-
stillinger. Antallet af kvindelige ansegere var yderst
begreaenset, og stillingerne blev alle besat med mand-
lige kandidater efter en struktureret proces, der blandt
andet inddrog Arkils ligestillings- og mangfoldig-
hedspolitik.

Der er ikke opsat maltal for den kgnsmaessige sam-
mensatning i direktionen, som udgeres af tre meend,
eller for de gvrige ledelsesniveauer i Arkil koncernen.
Arkil vil fortseette bestraebelserne pé at reducere uba-
lancen mellem konnene i selskabets ledelseslag, ved
aktivt at opfordre kvalificerede kvindelige kandidater
til at soge chef- og ledelsesstillinger.

Karriereudvikling

Selskabet gnsker at sikre, at alle ansatte uanset kon
har lige muligheder for at gare karriere i selskabet.

Maltal og politik
for det underreprzesenterede kon

For bestyrelsen er der fastsat et maltal for andelen af
generalforsamlingsvalgte kvindelige bestyrelsesmed-
lemmer pa 40%. Maltallet tilstreebes opnéet inden den
ordinaere generalforsamling i 2017.

Ved indgangen til 2014 bestod bestyrelsen af fem
generalforsamlingsvalgte medlemmer, heraf to
kvinder, hvormed maltallet pa 40% var opfyldt. Efter
tiltreedelse af to nye mandlige bestyrelsesmedlem-
mer efter generalforsamlingen i 2014 er andelen af
kvindelige medlemmer faldet til knapt 30%.

Arkil Holding A/S tilstreeber at sikre maltallets
opfyldelse ved at ege andelen af kvinder i bestyrelsen
i forbindelse med naturlig afgang samt indstilling og
valg af nye bestyrelsesmedlemmer under hensyntagen
til bestyrelsens samlede kompetencer og individuelle
kvalifikationer.

Kvindelige ansatte
i Arkil koncernen

Kvindelige chefer og
mellemledere i Arkil koncernen

Kvindelige medlemmer af
direktionen i Arkil Holding A/S

Kvindelige medlemmer af
bestyrelsen i Arkil Holding A/S

152 af 1.789 (8,5%)

5 af 84 (6,00%)

0 af 3 (0%)

2 af 7 (28,5%)




SAMFUNDSANSVAR

Lovpligtig redegarelse
jf. Arsregnskabslovens §99a

Med malet om at levere ydelser af hgj kvalitet, at
have gode og langvarige kunde- og leverandor-
relationer, at fastholde motiverede og dygtige
medarbejdere og at leve i god samklang med det
neaere miljo, har samfundsansvarlighed altid spillet
en stor rolle i Arkil. Og med skeerpede krav fra
kunder, bygherrer og gvrige interessenter i forhold
til ansvar og ordentlighed, er baeredygtighed - sével
samfundsmeessigt som gkonomisk - en stadig
vigtigere parameter i koncernens forretningsgrund-
lag, udvikling og drift.

Arbejdet med samfundsansvar tager udgangspunkt

i Arkils CSR-politik og er forankret i koncernens
veerdier. Vi overholder lovgivning og regler, uanset
hvor vi befinder os. Vi har méalrettet fokus pa klima-,
miljo- og arbejdsmaessige forhold, og vi stetter FN’s
Global Compact, hvorfor respekt for menneskeret-
tigheder, arbejdstagerrettigheder og nultolerance

i forhold til korruption og bestikkelse er en fuldt
integreret del af vores kodeks for forretningsprincip-
per, som kan laeses pa vores hjemmeside.

Arkils CSR-politik

I Arkil tager vi ansvar og bidrager til det samfund,
vi er en del af - uanset hvor vi opererer. Det gor vi
gennem koncernens CSR-politik, der er formuleret
omkring folgende fire hovedomrader:

At sikre ordentlige forhold og en sikker
arbejdsplads til vores medarbejdere

Arkil vil ikke bidrage til social dumping og
udnyttelse. Medarbejdere i Arkil har ordentlige

lon- og anseettelsesvilkar, der overholder geeldende
overenskomst og lovgivning pa omradet. Desuden
skal sikkerheden pa vores arbejdspladser veere i top,
og i Arkil overholder vi ikke blot arbejdsmiljelov-
givningen - det er ogsa vores erkleerede mal at veere
en forende virksomhed, nar det kommer til vores
medarbejderes sikkerhed.

At uddanne vores medarbejdere

Arkil er en virksomhed, der beskeeftiger en relativ

stor andel personer uden sarlige uddannelsesmaessige
kvalifikationer. Arkil anerkender, at det er bade i virk-
somhedens, medarbejdernes og samfundets interesse,
at der tages ordentligt vare p& denne gruppes beskeef-
tigelsesmuligheder. Det er derfor koncernens politik at
uddanne f.eks. strukterleerlinge og asfalterer i takt med
vores aktiviteter, ligesom vi gennemforer efteruddan-
nelsesprogrammer for alle medarbejdergrupper.

At investere i de rigtige losninger

Arkil ensker i sit virke at forebygge forurening mest
muligt ved at investere i energirigtige losninger og
fremme energibesparende initiativer i koncernens
forskellige aktiviteter. Arkil deltager ogsa aktivt

i forsog med genanvendelsesmuligheder af f.eks.
byggematerialer, forbreendingsslagge og asfalt i vores
projekter. Desuden efterforsker og udvikler Arkil, som
et led i den daglige forretning, avancerede miljotek-
niske lgsninger og metoder til at afveerge og oprense
forureninger forarsaget af andre.

At veere garant

Arkils kunder skal kunne have tillid til, at vi lever op
til vores samfundsansvar i alle led, og vi vil derfor
aktivt folge op pa og i videst muligt omfang forpligte
vores samarbejdspartnere og underentreprengrer pa
vores CSR-politik.

Menneskerettigheder

Arkil har ikke en selvsteendig politik for menneskeret-
tigheder, men koncernens kodeks for forretningsprin-
cipper stiller krav om, at alle leveranderer stotter og
respekterer de internationalt anerkendte menneskeret-
tigheder. Konsekvens af manglende efterlevelse vil
veere, at samarbejdet med leveranderen stoppes. (Se
Kodeks for forretningsprincipper pa arkil.dk, som
opdateres lgbende).

Viden, kompetence og uddannelse

Arkil beskeeftigede i 2014 1.789 medarbejdere, hvor
419 er administrative medarbejdere. Heraf har 245
en ingenior/teknisk baggrund. De rette medarbejdere
med de rette kompetencer er afggrende forudseet-
ninger for at levere "Kvalitet til tiden” og na Arkils
strategiske mal.

Arkil har en engageret og stabil medarbejderstab

med hej faglig specialviden inden for koncernens
forretningsomrader. Medarbejdernes vidensniveau,

og deres evne til vedvarende at anvende det til at
tilfore vores kunders projekter veerdi, repraesenterer
en veesentlig konkurrencemeessig fordel, som vi
investerer betydelige uddannelsesmaessige ressourcer i
at sikre og udbygge.

Derfor har Arkil implementeret en struktureret
HR-tilgang, der skal oge rekrutteringsgrundlaget
gennem en aktiv personale- og uddannelsespolitik,
der konstant skal udvide medarbejderbasens
kompetence og vidensniveau gennem eksterne

og interne kurser. Den tiltagende specialisering

og internationalisering i Arkils aktiviteter gor, at



disse aktiviteter er centrale i at tiltreekke, fastholde
og videreuddanne de dygtigste medarbejderne i
entreprengrbranchen.

Aktiviteter og resultater i 2014

Vores fokus har i 2014 veeret rettet mod leerlingeom-
radet samt videreudvikling af rammerne for lederud-
dannelse. Desuden har vi fokuseret pa indfgrelse

af uddannelseshjzelpemidler til understottelse af
effektivitet og kvalitet.

Arkil har en tradition for at uddanne mange og
dygtige leerlinge. Arkil beskeeftiger ved udgangen

af 2014 53 strukter- og broleeggerlerlinge og 11
leerlinge inden for maskinferer, vejasfalter, chauffor,
mekaniker og kontor, hvilket er pa niveau med sidste
ar og fastholder andelen af leerlinge pé ca. 10% i

de relevante afdelinger, som uddanner dem. Det er
blandt det hgjeste niveau i branchen.

Arkil arbejder lobende med at forbedre leerlingeud-
dannelserne, blandt andet gennem opfelgning og
feedback. Evalueringen fra 2014 viser, at leerlingene i
2014 er szerdeles tilfredse med deres uddannelsesfor-
lob, ligesom det afdeekker, at kvaliteten af den leve-
rede arbejdskraft, der leveres, er stigende. 16 leerlinge
blev i 2014 feerdiguddannet hos Arkil. Af disse bestod
11 deres svendepraver med ros eller medalje, hvilket
vidner om, at den strukturerede uddannelsesindsats
og mentorordningen, som Arkil tilbyder, giver dygtige
leerlinge. Det er begge kraftigt medvirkende arsagerne
til, at en stor del af de feerdiguddannede lzerlinge
fortseetter i Arkil.

Blandt det timelonnede personale gennemforer
Arkil lobende uddannelse for at styrke den enkeltes
kompetencer med koncernens behov.

P4 funktionaerniveau har Arkil Akademi i 2014
revurderet sin indsats. Der igangseettes udvikling af
et nyt lederuddannelsesprogram, som skal sikre en
lebende opkvalificering af kompetencerne pa bade
operationelt og strategisk niveau.

Endelig har Arkil i 2014 fortsat udrulningen af
e-learning som et tveerfagligt og -geografisk veerktaj
til at fa yderligere volumen pa uddannelse samt skabe
fokus pa sikkerhed og arbejdsmiljo i organisationen.

Malscetninger for 2015

1 2015 vil vores uddannelsesmaessige indsats fokusere
pa en yderligere systematisering af Arkils HR-indsats.
Det skal dels sikre en vedvarende vedligeholdelse og
opgradering af de ansattes vidensniveau og kompe-
tencer, dels muliggere indsamling af mere data, sa

forlgbene evalueres og malrettes bedst muligt.

Vi vil desuden fortsat fokusere pé at opgradere

leese- og skrivefeerdigheder hos de medarbejdere, som
onsker dette — dels for at styrke fagligheden, dels for
at sikre bedre arbejdsmiljo, hojere sikkerhed og aget
effektivitet.

Vores veekstmélsaetninger kreaever, at vi bliver flere med-
arbejdere i Arkil. Derfor vil vi i 2015 intensivere vores
rekrutteringsindsats med henblik pa at tiltraeekke flere af
de dygtigste medarbejdere i entreprengrbranchen.

Miljg- og klimaforhold

Koncernens politikker pa miljo- og klimaomradet skal
sikre, at vi til stadighed forbedrer vores miljgindsats
inden for rammerne af det teknisk og skonomisk
mulige.

Arkils asfaltaktiviteter er certificeret efter kvalitets-
standarden ISO 9001, miljgstandarden ISO 14001 og
arbejdsmiljestandarden OHSAS 18001. Derudover er
alle vore asfaltprodukter CE maerkede efter DS/EN
13108. Miljoledelsessystemet er beskrevet i en manual,
som daekker de 3 ISO standarder samt produktstan-
darden DS/EN 13108. Arkils gvrige divisioner har pa
baggrund af asfaltdivisionens viden og erfaringer
udarbejdet deres egne miljoledelsessystemer.

Indsatsen for et bedre miljo og sterre beeredygtighed
foregar kontinuerligt i relation til kunder, produktion
og ydelser i forbindelse med produktudvikling samt i
relation til koncernens egne direkte eksterne pavirk-
ninger af milje og klima. Der er ikke redegjort for
det samlede resultatet af de gennemforte aktiviteter
med baggrund i, at der ikke kan foretages palidelige
malinger heraf.

Aktiviteter i 2014

Arkil har fokus pé eget genbrug af rdmaterialer og
nedbringelse af energiforbrug i produktionsproces-
sen til gavn for miljeet. Der er séledes installeret
genbrugsproduktionsanlaeg pa alle koncernens 100%
ejede asfaltanleeg i Danmark og Tyskland, som har en
gennemsnitlig produktion p4 minimum 40.000 ton
pr. ar.

En oget anvendelse af genbrugsmaterialer i produkt-
erne medvirker til at reducere forbruget af oliepro-
dukter og stenmaterialer m.v. Anvendelsesgraden

af genbrugsmaterialer i produkterne er i en vis grad
bestemt af produktsortimentet i de vundne ordrer
samt kundernes produktspecifikationer.



Der investeres lobende i bedre lagerfaciliteter ved

de respektive asfaltveerker i form af overdeekkede
lagerpladser til opbevaring af genbrugsmaterialer
og ramaterialer til asfaltproduktionen, saledes at
materialerne kan opbevares tort. Anvendelse af torre
materialer i produktionen bidrager til veesentlige
reduktioner i energiforbruget.

Malscetninger for 2015

Arkil arbejder vedvarende pé initiativer og forhold,
som kan reducere den samlede miljobelastning ved
minimering af breendstofbruget. Ved udskiftning og
anskaffelse af materiel indgar energiforbrug som en

veesentlig parameter ved udveaelgelsen af maskinmaerke.

Som led i produktionsplanleegningen af anlsegspro-
jekter er der ogsa fokus pa at optimere energiforbru-
get. Endvidere er der ogsa stor fokus pa maskinfo-
rernes korselsmonster, idet der kan opnas vaesentlige
besparelser ved et optimalt kerselsmgnster.

Arbejdsmilje og -forhold

Det overordnede mal for Arkils arbejdsmiljo er at
reducere antallet af arbejdsulykker og sikre, at ingen
medarbejdere udsaettes for storre risiko end den
bedste indsigt og viden berettiger til.

Det spger vi at realisere gennem en hgj ledelses-
maessig prioritering af arbejdsmilje og sikkerhed
og ved gennem lpbende uddannelse og opfelgning
at forebygge og undga ulykker. Den aktive indsats
for at fremme et godt arbejdsmiljo og en bevidst
sikkerhedskultur varetages af Arkils arbejdsmiljo-
organisation.

Aktiviteter i 2014

Arkil har en malsaetning om at veere blandt de mest
sikre arbejdspladser af sin slags. Det indebeerer, at
ulykkesfrekvensen skal nedbringes til 15 i 2015 fra
21,8 1 2013, og at antallet af fraveersdage som folge
af ulykker skal reduceres vaesentligt.

For at indfri mélsaetningen har Arkil i 2014 igangsat
udviklingen af et nyt ledelsessystem, som skal ensrette
arbejdsmiljopolitikken og understotte udrulningen af
en 7-punkts handlingsplan. Planens fokusomrader er
folgende:

Kortleegning og maling af arbejdsmiljo pa
projekter over 5 mio. kr. Risikovurderinger,
procedurer, kontroller, informationsmeder og
instrukser gennemgas lobende og indrapporteres
centralt. Et centralt element ogsa for bygherrer,
der stiller stigende krav til dokumentation af

Stenbrud i Irland



kvalitet fra entreprenogrens side - ikke mindst pa
totalentrepriser.

Formidling og dialog. @get kommunikation om
arbejdsmilje og sikkerhed skal skabe fokus hos alle
medarbejdere pa at udvise omtanke og fremme
sikker adfeerd i forhold til best practice. Bl.a.
gennem udsendelse af 4 nyhedsbreve i 2014 om
tiltag, lovgivning mv. inden for kvalitet, miljo og
arbejdsmilje samt om neerved ulykker, herunder
om udvalgte episoder, deres konsekvenser og
fremtidigt forebyggende handlinger.

Uddannelse af hele organisationen. Internt
uddannelsesprogram i arbejdsmiljo og sikkerhed
for alle medarbejdere i Arkil afheengig af ansvars-
omrader, bl.a. via e-learning. [ 2014 er der som
tidligere gennemfogrt arbejdsmilje- og sikkerheds-
relaterede kurser. I alt har 131 medarbejdere i 2014
gennemfort sddanne kurser.

Incitamentsmodel. Belgnning af afdeling med
bedste performance i forhold til at reducere
ulykkesfrekvens og eget indberetning af neerved
ulykker for at skabe fokus pa sikkerhed.

Reduktion af fraveersdage. Malszetninger og
retningslinjer til medarbejdere og formaend om,
hvordan tilskadekomne medarbejdere hurtigt
kommer tilbage efter en ulykke.

Leering af arbejdsulykker. Omhyggelig ulyk-
kesanalyse som basis for at gennemfore sendringer,
der kan oge sikkerheden.

Arbejdsmiljoudvalg. Storre fokus pa arbejdsmiljo-
udvalg som veerktgj til at sikre udvikling, forebyg-
gelse, underspgelse og korrigerende handlinger. I
2014 har Arkil uddannet og udpeget ca. 100 nye
arbejdsmiljerepreesentanter og arbejdsmiljgledere,
sd antallet i dag er hgjere end nogensinde.

Ultimo 2014 kan det konkluderes, at resultaterne
materialiserer sig som ventet. Antallet af anmel-
depligtige arbejdsulykker i Arkil var i 2014 pa 34,
svarende til en frekvens pa 17,1, hvilket er en klar
forbedring i forhold til sidste ar.

Fraveersfrekvensen er ligeledes faldet fra 4,6 fraveers-
timer pr. 1.000 arbejdstimer i 2013 til 3,7 fraveers-
timer pr. 1.000 arbejdstimer i 2014. Ud over en
generel forbedring skyldes den markante reduktion,
at der i 2013 var fa enkeltstdende tilfeelde af lang-
tidssygemeldte medarbejdere.

Udviklingen i sygefraveer folges ngje i Arkil og
forebyggelse af sygefraveer har hgj prioritet i
HR-afdelingen. I 2014 har sygefraveer udgjort
3,90% mod 3,760% sidste ar.

Ulykkesfrekvens 2010 - 2014

[ ]
Ulykkesfrekvensen beregnes som antallet af tilskade-
komster pr. 1 mio. preesterede arbejdstimer.
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Malscetninger for 2015

12015 og frem vil arbejdsmiljgorganisationen fortsat
fokusere pd gennemforelsen af 7-punktsplanen, som
skal reducere ulykkesfrekvensen og ulykkesfraveer
yderligere. Derudover rettes opmaerksomheden mod
de psykiske arbejdsmilje, herunder pa at begraense og
reducere forekomsten af stress blandt medarbejdere

i Arkil.



AKTIONARFORHOLD

Aktiekapital og ejerforhold NASDAQ OMX Copenhagen, og B-kapitalen er fordelt
pa 429.820 stk. aktier a nominelt 100 kr. A-aktierne
Aktiekapitalen i Arkil Holding udger 49,1 mio. er tillagt 10 gange stemmeret i forhold til B-aktierne.

kr., hvoraf 6,1 mio. kr. er A-aktier og 43,0 mio.
kr. B-aktier. Arkil Holdings B-aktier er noteret pa

A-aktier B-aktier Aktier i alt % af
Palydende Palydende Palydende Antal Stemme aktie-
Aktionsersammensatning (kr.) (kr.) (kr)  stemmer %  kapital

Administrerende direktor

0 0
Jesper Arkil, 6100 Haderslev 3.663.500 126.900 3.790.400 367.619 35,18% 7,71%

Direktor Jens Skjot-Arkil,

0, 0,
6100 Haderslev 2.425.000 28.100 2.453.100 242.781 23,24% 4,990
Niels Arkil, 6100 Haderslev 61.500 3.694.100 3.755.600 43.091 4,12% 7,64%
Lind Invest Aps, Veerkmestergade

. o .250.7 .250.7 2.507 7,90% 16,799

25, Niveau 14, 8000 Arhus C 8.250.700 8.250.700 82.50 90% 6,79%
Ellen og Ove Arkils Fond,

0 0
Sondergérd Alle 4, 6500 Vojens 2.437.500 2.437.500 24.375 2,33% 4,96%
Koncernens egne aktier * 1.730.000 1.730.000 17.300 1,66% 3,52%
@vrige aktionzerer 26.715.000  26.715.000 267.150 25,57% 54,399
I alt 6.150.000 42.982.300 49.132.300 1.044.823 100,00%  100,00%

* Ingen stemmeret

Belegningsarbejde pa A7 udfort af SAW, Schlesvig



B-aktierne er omsaetningspapirer, der udstedes til
iheendehaver, men kan noteres pa navn i selskabets
aktiebog. A-aktierne er navneaktier og er ikke
omsaetningspapirer. Opdeling i to aktieklasser er
etableret for at sikre selskabets selvsteendighed til
gavn for aktionsererne, medarbejderne samt gvrige
interessegrupper. Endvidere er den med til at sikre en
steerk virksomhedskultur.

Koncernen har ikke indgéet vaesentlige aftaler, der
far virkning, sendres eller udlgber, hvis kontrollen

med koncernen @ndres som folge af et gennemfort
overtagelsestilbud.

Antallet af navnenoterede aktionzerer udger pr. 31.
december 2014 1.450. Navnenoteret kapital udger
36,1 mio.kr. svarende til 73,45% af aktiekapitalen.

Folgende aktioneerer har i henhold til Veerdipapir-
handelslovens §29 anmeldt aktiebesiddelse pa over
5% af den samlede aktiekapital eller aktiekapitalens
stemmerettigheder:

Andel af
Andel af selskabets
A og B aktier  bgrsnoteret A/S kapital Stemmer
Aktiongerer nom. kapital i % i% %
Administrerende direkter
Jesper Arkil, 6100 Haderslev 37.904 0,30 7,71 35,18
Direkter Jens Skjot-Arkil,
6100 Haderslev 24.531 0,07 4,99 23,24
Lind Invest Aps, Veerkmestergade 25,
Niveau 14, 8000 Aarhus C 82.507 19,20 16,79 7,9
Niels Arkil, 6100 Haderslev 37.556 8,59 7,64 4,12
Ellen og Ove Arkils Fond,
Sendergard Alle 4, 6500 Vojens 24.375 5,67 4,96 2,33
Ledelsen for selskabet kan i henhold til generalfor-
samlingens bemyndigelse lade selskabet erhverve egne
aktier op til en samlet palydende veerdi pa 10% af -
aktiekapitalen. Bemyndigelsen er geeldende indtil den Kursudvikling
30. oktober 2015. Ledelsen for selskabet kan i henhold o
til generalforsamlingens bemyndigelse lade selskabet 900
forhgje aktiekapitalen med op til nominelt 15 mio. kr.
Bemyndigelsen er geeldende indtil den 1. april 2019. 850 =
Koncernens beholdning af egne aktier udgor pr. 800~
31. december 2014 17.300 stk. B-aktier, svarende til
. . . . 750
3,5% af aktiekapitalen. Formalet hermed er at opna
fleksibilitet i forbindelse med fremtidige virksomheds- 700 -
opkeb og indgaelse af strategiske samarbejdsaftaler.
650 [
Kursudvikling og likviditet €00
Borskursen pa selskabe.ts 1.3—ak.tier var 8{&8 pr. 31. 00\ m}0\ &Q\% Q@u &0\ &Q\u «}0\ <27}0\ %ngu &Q\ \}w e
december 2014 - en stigning i forhold til kursen oS ¥ 0¥ o oY Y 98 o ¥ o & 9

ultimo 2013 pa 39%. Der er i regnskabsaret 2014

i alt omsat B-aktier for knapt 58 mio. kr. svarende
til en gennemsnitlig daglig omsaetning pa godt
240.000 kr.

Arkil Holding B ™ C20 ™ Small Cap



Udbytte

Det er malet, at aktionaererne skal opné et afkast af
deres investering i form af kursstigning og udbytte,
der overstiger en risikofri investering i obligationer.
Udbetaling af udbytte skal ske under hensyntagen
til forneden konsolidering af egenkapitalen som
grundlag for koncernens fortsatte ekspansion.

Generalforsamling

Arkil Holding afholder ordinaer generalforsamling
tirsdag den 28. april 2015 kl. 15.00 pa selskabets
hovedkontor Sendergard Alle 4, 6500 Vojens.

Aktionearrelaterede nogletal 2014 2013 2012 2011 2010
Foreslaet udbytte pr. 100 kr. aktie kr. 10,00 10,00 10,00 0,00 0,00
Resultat pr. 100 kr. aktie kr. 108,4 85,6 81,0 10,0 -63,4
Veekst i resultat pr. 100 kr. aktie V) 26,6 5,7 707,1 215,8 -228,6
Indre veerdi pr. 100 kr. aktie kr. 1.507 1.432 1.348 1.319 1.314
Borskurs pr. 100 kr. aktie kr. 848 610 395 390 528
Borskurs/indre veerdi 0,56 0,43 0,29 0,30 0,40
Price/earning, ultimo kr. 7,8 7,1 49 38,8 -8,3
Markedsveerdi beregnet mio. kr. 416,6 299,7 194,1 191,6 259,4

pa baggrund af berskurs

Selskabsmeddelelser i 2014

26.03.2014

07.04.2014
07.04.2014
14.04.2014
01.05.2014
27.05.2014

27.08.2014

18.09.2014
26.11.2014

11.12.2014

Arsregnskabsmeddelelse

for regnskabsaret 2013

Indkaldelse til generalforsamling
Arsrapport 2013

A-aktier

Forlgb af generalforsamling
Delarsrapport for Arkil Holding A/S for
1. kvartal 2014

Delérsrapport for Arkil Holding A/S for
1. halvar 2014

Insiders aktiehandel

Delarsrapport for Arkil Holding A/S for
3. kvartal 2014

Finanskalender 2015

Finanskalender 2015

25.03.2015

28.04.2015
28.05.2015

26.08.2015

25.11.2015

Offentliggorelse af arsrapport

for regnskabsaret 2014

Ordinaer generalforsamling
Offentliggorelse af delarsrapport
for 1. kvartal af regnskabséret 2015
Offentliggorelse af delarsrapport
for 1. halvar af regnskabsaret 2015
Offentliggorelse af delarsrapport
for 3. kvartal af regnskabsaret 2015



SELSKABSOPLYSNINGER/
BESTYRELSE OG DIREKTION

Arkil Holding A/S
Sendergard Alle 4, 6500 Vojens
Telefon: 73 22 50 50

Fax: 73 22 50 00

Website: www.arkil.dk

E-mail: arkil@arkil.dk

Direktion

Administrerende direktor Jesper Arkil
Okonomidirektor Heine Heinsvig

Direktor, Forretningsudvikling, Jens Skjot-Arkil

Revision
Ernst & Young
CVR-nr.: 36 46 95 28 Godkendt Revisionspartnerselskab
Stiftet i 1955
Hjemsted: Haderslev Generalforsamling

Ordinaer generalforsamling afholdes 28. april 2015
pa selskabets hovedkontor, Sendergard Alle 4,
Bestyrelse 6500 Vojens
Direktor Agnete Raaschou-Nielsen (formand)

Direktor Hans Schmidt-Hansen (naestformand)

Direktor Walther V. Paulsen

Direktor Birgitte Nielsen
Direktor Per Kjeersgaard
Direktor Steen Brodbaek

Direktor Steffen M. Baungaard

Bestyrelse

Agnete Raaschou-Nielsen *
Formand

Fodt 1957, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2011
Uddannelse: Lic. polit
Ledelseshverv:

Brdr. Hartmann A/S
(bestyrelsesformand)

Novozymes A/S (nastformand og
medlem af revisionsudvalg)
Dalhoff Larsen & Horneman A/S
(neestformand og medlem af
revisionsudvalg)

Solar A/S (neestformand og
medlem af revisionsudvalg)
Investeringsforeningen Danske
Invest, Danske Invest Select,
Profil Invest og ProCapture samt
kapitalforeningerne Danske Invest
Institutional og AP Invest
(naestformand)

Danske Invest Management A/S
(bestyrelsesmedlem)
Aktieselskabet Schouw &t Co.
(bestyrelsesmedlem)

Icopal Holding A/S og to dattersel-
skaber (bestyrelsesmedlem)

Hans Schmidt-Hansen *
Neestformand

Fodt 1943, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2003
Uddannelse: Ingenior
Ledelseshverv:

Agena A/S (CEO)

HM Systems A/S
(bestyrelsesformand)

SME Invest A/S
(bestyrelsesformand)
Collamat AG, Schweiz
(bestyrelsesformand)

AMC Invest A/S
(bestyrelsesformand)

Flonidan A/S (bestyrelsesmedlem)
Agena A/S (bestyrelsesmedlem)
Enghaven Agro A/S
(bestyrelsesmedlem)
Beholdning af Arkil Holding
aktier: nominelt kr. 1.662.300

Birgitte Nielsen *

Fodt 1963, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2006

Formand for revisionsudvalget
i Arkil Holding A/S
Uddannelse: HD (R), HD (U)
Ledelseshverv:

Finansiel Stabilitet A/S
(bestyrelsesmedlem)

Kirk Kapital A/S
(bestyrelsesmedlem)
Topdanmark A/S
(bestyrelsesmedlem og medlem
af revisionskomiteen)

Matas A/S (bestyrelsesmedlem og
formand for revisionsudvalget)
De Forenede Ejendomsselskaber
A/S (bestyrelsesmedlem)

| / ]
Walther V. Paulsen *
Fodt 1949, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2006
Medlem af revisionsudvalget
i Arkil Holding A/S
Uddannelse: cand.merc.
Ledelseshverv:
Investeringsforeningen Danske
Invest, Danske Invest Select, Profil
Invest og ProCapture samt
kapitalforeningerne Danske Invest
Institutional og AP Invest
(bestyrelsesmedlem)
Det Obelske Familiefond
(bestyrelsesmedlem)
Gerda og Victor B. Strands Fond
(Toms Fonden) (bestyrelsesmedlem)



Per Kjeersgaard

Fodt 1942, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2007
Uddannelse: Ingenior
Beholdning af Arkil Holding
aktier: nominelt kr. 16.200

Direktion

Jesper Arkil

Administrerende direktor
Fodt 1974

Uddannelse: cand.merc.dat.
Ledelseshverv:

Danske Anlaegsentreprengrer
(formand)
Vejbygningssektionen,

Dansk Byggeri (formand)
Ellen og Ove Arkils Fond
(bestyrelsesformand)
European International
Contractors (EIC), Berlin
(bestyrelsesmedlem)
Beholdning af Arkil Holding
aktier: nominelt kr. 3.790.400
(A og B aktier)

Steffen Martin Baungaard *
Fodt 1967, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2014
Uddannelse: Bygningskonstrukter,
Civilekonom

Ledelseshverv:
HusCompagniet A/S (CEO)
Die HausCompagnie GmbH
(bestyrelsesformand)

Svenska HusCompagniet AB
(bestyrelsesformand)
LejlighedhedsCompagniet A/S
(bestyrelsesformand)

M. B. Packaging A/S
(bestyrelsesmedlem)

OM@ A/S (bestyrelsesmedlem)
Frederikshgj Ejendomme A/S
(bestyrelsesmedlem)

Jens Skjot-Arkil

Direktor, Forretningsudvikling
Fodt 1981

Uddannelse: Ingenior
Ledelseshverv:

Ellen og Ove Arkils Fond
(bestyrelsesmedlem)

Traffics A/S (bestyrelsesmedlem)
Beholdning af Arkil Holding
aktier: nominelt kr. 2.453.100
(A og B aktier)

Steen Brodbeek *

Fodt 1964, i Arkil Holdings
bestyrelse siden 2014
Uddannelse: Steerkstromsingenior
Ledelseshverv:

Semco Maritime A/S

(president & CEO)

DI Energi (bestyrelsesmedlem)
W. Giertsen Services AS
(bestyrelsesmedlem)

Carl Ras A/S (bestyrelsesmedlem)
Semco Maritime AS, Norge
(bestyrelsesmedlem)

Semco Maritime Inc., USA
(bestyrelsesmedlem)

Heine Heinsvig
Pkonomidirektor

Fodt 1950

Uddannelse: HD (R)
Ledelseshverv:

Ellen og Ove Arkils Fond
(bestyrelsesmedlem)
Beholdning af Arkil Holding
aktier: nominelt kr. 21.700

* Uafheengigt medlem ifolge Anbefalinger om god selskabsledelse



LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2014 for Arkil Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS)
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
borsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle stil-
ling pr. 31. december 2014 samt resultat af koncernens
og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014.

Haderslev, den 25. marts 2015

Direktion

o, D&

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets
resultater og for selskabets finansielle stilling og den
finansielle stilling som helhed for de virksomheder, der
er omfattet af koncernregnskabet, samt en beskrivelse
af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen og selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

/gzj 5}0‘(/ /“P‘%L

Jesper Arkil Heine Heinsvig
Adnjinistrerende direktor @Okonomidirektor
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i Arkil Holding A/S

Pategning pa koncernregnskabet
og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet
for Arkil Holding A/S for regnskabsaret 1. januar

- 31. december 2014, der omfatter resultatopgorelse,
totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopgorelse,
pengestromsopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav for bars-
noterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet
og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med Interna-
tional Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede
selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig 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 &rsregnskabet pa grundlag af
vores revision. Vi har udfert revisionen i overens-
stemmelse med internationale standarder om revision
og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning.
Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt plan-
legger og udferer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet
er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger
for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i koncernregnskabet og i arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger athaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlin-
formation 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 omsteen-

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
ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige samt
den samlede praesentation af koncernregnskabet og
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 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 pengestromme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014

i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-
ligere handlinger i tilleeg til den udferte revision
af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa
denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne
i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Haderslev, den 25. marts 2015
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab

e A

Peter Gath
statsautoriseret revisor



RESULTATOPGORELSE FOR
REGNSKABSARET 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER

Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
4 Omseetning 2.871.394 2.738.303
5 Produktionsomkostninger (2.575.605)  (2.483.653)
Bruttoresultat 295.789 254.650
(5.575) (4.161) 5,6 Administrationsomkostninger (227.554) (203.558)
4.100 3.978 5,7 Andre driftsindteegter 0 0
Resultatandele efter skat
9 i associerede virksomheder 7.992 6.094
Resultatandele efter skat
10 i joint ventures (1.780) 1.049
(1.475) (183) Resultat af primeer drift 74.447 58.235
22.550 12.249 1 Finansielle indteegter 3.046 3.148
(8) (6) 12 Finansielle omkostninger (5.278) (7.403)
21.067 12.060 Resultat for skat 72.215 53.980
(474) (501) 13 Skat af arets resultat (17.070) (10.816)
20.593 11.559 Arets resultat 55.145 43.164
Fordeling af koncernresultat:
Aktioneerer i Arkil Holding A/S 51.389 40.583
Minoritetsinteresser 3.756 2.581
55.145 43.164
Forslag til resultatdisponering:
4913 4913 Foreslaet udbytte
15.680 6.646 Overfort resultat
20.593 11.559
14 Resultat pr. 100 kr. aktie 108 86
14 Udvandet resultat pr. 100 kr. aktie 108 86




TOTALINDKOMSTOPG@ORELSE FOR

REGNSKABSARET 1. JANUAR TIL 31. DECEMBER

Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
20.593 11.559 Arets resultat 55.145 43.164
Anden totalindkomst:
Poster, der ikke kan blive reklassificeret til
resultatopgerelsen:
Aktuarmaessige gevinster/tab pa
28 ydelsesbaserede pensionsordninger (27.405) 7.326
13 Skat af anden totalindkomst 8.222 (2.198)
(19.183) 5.128
Poster, der kan blive reklassificeret til
resultatopgerelsen:
Valutakursreguleringer ved omregning af
udenlandske enheder (1.076) (382)
Verdiregulering af sikringsinstrumenter:
Arets veerdiregulering (2.491) 528
Veerdiregulering reklassificeret til vareforbrug 0 (667)
13 Skat af anden totalindkomst 610 35
(2.957) (486)
0 0 Anden totalindkomst efter skat (22.140) 4.642
20.593 11.559 Totalindkomst i alt 33.005 47.806
Fordeles saledes:
Aktionaerer i Arkil Holding A/S 32.226 44,454
Minoritetsinteresser 779 3.352
33.005 47.806




BALANCE PR. 31. DECEMBER

Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Aktiver
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
15 Goodwill 129.986 130.111
16 Erhvervet knowhow 2.229 0
17 Licenser og rettigheder 8.199 8.557
Immaterielle aktiver i alt 140.414 138.668
Materielle aktiver
2.634 2.634 18 Grunde og bygninger, domicilejendomme 135.970 138.078
58.760 56.790 19 Investeringsejendomme 1.371 2.208
0 1.414 20 Tekniske anleeg, materiel og inventar 320.550 305.736
21 Anlaeg under opforelse 5.404 2.835
61.394 60.838 Materielle aktiver i alt 463.295 448.857
Andre langfristede aktiver
268.257 351.570 8 Kapitalandele i dattervirksomheder
9 Kapitalandele i associerede virksomheder 15.300 14.052
10 Kapitalandele i joint ventures 411 51
22 Langfristede tilgodehavender 11.070 12.950
29 Udskudte skatteaktiver 25.823 17.073
268.257 351.570 Andre langfristede aktiver i alt 52.604 44.126
329.651 412.408 Langfristede aktiver i alt 656.313 631.651
Kortfristede aktiver
23 Varebeholdninger 98.656 69.737
24 Entreprisekontrakter 109.913 92.828
111.737 39.319 25 Tilgodehavender 528.968 556.052
3.575 6.112 33 Tilgodehavende selskabsskat 378 0
1.007 1.005 26 Verdipapirer 29.235 26.633
591 407 Likvide beholdninger 172.426 139.869
116.910 46.843 939.576 885.119
4.308 2.300 18-20 Aktiver bestemt for salg 4.705 4.308
121.218 49.143 Kortfristede aktiver i alt 944.281 889.427
450.869 461.551 Aktiver i alt 1.600.594 1.521.078




Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Passiver
27 Egenkapital
49.132 49.132 Aktiekapital 49.132 49.132
Reserve for valutakursregulering (211) 766
Reserve for sikringstransaktioner (1.881) 0
392.132 398.899 Overfort resultat 671.235 640.943
4.913 4.913 Foreslaet udbytte 4.913 4913
Aktionaererne i Arkil Holding’s andel
446.177 452.944 af egenkapital 723.188 695.754
Minoritetsinteresser 17.310 7.937
446.177 452.944 Egenkapital i alt 740.498 703.691
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
28 Pensioner og lignende forpligtelser 153.092 126.896
2.653 2.709 29 Udskudt skat 41.363 34.333
30 Hensatte forpligtelser 5.312 5.495
0 0 31 Kreditinstitutter 67.604 114.753
2.653 2.709 Langfristede forpligtelser i alt 267.371 281.477
Kortfristede forpligtelser
0 0 31 Kreditinstitutter 87.143 69.704
106 0 Medarbejderobligationer 0 3.848
10 Forpligtelser over for joint ventures 0 1.422
24 Entreprisekontrakter 59.177 41.731
1.933 5.898 32 Leverandorgeeld og andre geeldsforpligtelser 431.762 405.752
0 0 33 Selskabsskat 0 680
30 Hensatte forpligtelser 14.643 12.773
2.039 5.898 Kortfristede forpligtelser i alt 592.725 535.910
4.692 8.607 Forpligtelser i alt 860.096 817.387
450.869 461.551 Passiver i alt 1.600.594 1.521.078
34 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
35-42 Noter uden henvisning



PENGESTROMSOPG@ORELSE

Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
21.067 12.060 Resultat for skat 72.215 53.980
Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v.:
1.104 1.132 Af- og nedskrivninger 89.256 90.178
(80) (1.097) Andre driftsposter, netto (13.458) (13.446)
Hensatte forpligtelser 832 (2.746)
(22.550) (12.249) Finansielle indtegter (3.046) (4.390)
8 6 Finansielle omkostninger 5.278 8.295
Pengestremme fra primeer drift
(451) (148) for eendring i driftskapital 151.077 131.871
(8.806) 76.032 35 Andring i driftskapital 24.536 14.445
(9.257) 75.884 Pengestramme fra primeer drift 175.613 146.316
4.488 1.385 Renteindteegter, modtaget 2.411 3.148
(8) (4) Renteomkostninger, betalt (5.039) (7.542)
(4.777) 77.265 Pengestromme fra ordinaer drift 172.985 141.922
(160) (2.690) Betalt selskabsskat (11.022) (3.895)
(4.937) 74.575 Pengestromme fra driftsaktivitet 161.963 138.027
Tilgang af immaterielle aktiver (2.477) 0
(7.974) (1.414) 36 Kob af materielle aktiver (80.711) (79.149)
80 3.896 Salg af materielle aktiver 14.410 15.251
Kob af veerdipapirer (3.591) (13.008)
Salg af veerdipapirer 1.385 10.573
0 (83.313) Kob/salg af dattervirksomheder
17.812 10.864 Udbytte fra dattervirksomheder
9.918 (69.967) Pengestromme fra investeringsaktivitet (70.984) (66.333)




Moderselskabet Note Koncernen
2013 2014 nr. (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Fremmedfinansiering:
(91) 0 Afdrag pa leasingforpligtelser (17.567) (34.025)
Afdrag pa langfristede forpligtelser i vrigt (64.302) (36.398)
Provenu ved optagelse af langfristet 1an m.v. 20.077 3.256
Indskud af minoriteter 10.673 0
Aktionaererne:
122 121 Udbytte, egne aktier 121 122
(4.913) (4.913) Udbetalt udbytte (6.993) (6.675)
(4.882) (4.792) Pengestramme fra finansieringsaktivitet (57.991) (73.720)
99 (184) Arets pengestromme 32.988 (2.026)
492 591 Likvider, primo 139.537 141.557
Kursregulering af likvider (199) 6
591 407 Likvider, ultimo 172.326 139.537
591 407 Likvide beholdninger 172.426 139.869
0 0 Banklan (kassekredit) (100) (332)
591 407 Likvider, ultimo 172.326 139.537




EGENKAPITALOPGORELSE

(Belgb i 1.000 kr.) Aktioneererne i Arkil Holding A/S
Reserve for
Reserve for sikrings- : ;
valutakurs- trans- Overfort Foreslaet Minoritets-

Koncernen Aktiekapital  regulering aktioner resultat udbytte Ialt interesser I alt
Egenkapital

1. januar 2013 49.132 1.150 0 600.897 4913 : 656.092 6.346 : 662.438:
Totalindkomst i 2013

Arets resultat 35.670 4.913 40.583 2.581 43.164
Anden totalindkomst
Valutakursregulering,

udenlandske

virksomheder (384) (384) 2 (382)
Verdiregulering af : :
pensionsforpligtelse 6.227 6.227 1.099 7.326
Verdiregulering af

sikringsinstrumenter:

Arets veerdiregulering 528 528 528
Veerdiregulering

reklassificeret til

vareforbrug (667) (667) (667)
Skat af anden : d
totalindkomst (1.833) (1.833) (330) (2.163)
Anden totalindkomst

i alt 0 (384) 0 4.255 0 3871 771 4.642
Totalindkomst i

alt for perioden 0 (384) 0 39.925 4.913 44.454 3.352 47.806
Transaktioner med ejere : : :
Udloddet udbytte (4.913) (4.913) (1.761) (6.674)
Udbytte, egne aktier 121 121 121
Transaktioner

med ejere i alt 0 0 0 121 (4.913) . (4.792) (1.761)  (6.553)
Egenkapital

31. december 2013 49.132 766 0 640.943 4.913 695.754 7.937 i 703.691




(Belgb i 1.000 kr.)

Aktioneererne i Arkil Holding A/S

Reserve for

Reserve for sikrings- f f

valutakurs- trans- Overfort Foreslaet : Minoritets- :
Koncernen Aktiekapital  regulering aktioner resultat udbytte Talt interesser Ialt:
Egenkapital
1. januar 2014 49.132 766 0 640.943 4913 : 695.754 7.937 ¢ 703.691
Totalindkomst i 2014
Arets resultat 46.476 4.913 51.389 3.756 55.145
Anden totalindkomst
Valutakursregulering,
udenlandske
virksomheder (977) (977) (99) (1.076)
Veerdiregulering af
pensionsforpligtelse (23.294) (23.294) (4.111) : (27.405)
Verdiregulering af
sikringsinstrumenter:
Arets veerdiregulering (2.491) 0 (2.491) (2.491) :
Veerdiregulering :
reklassificeret til
vareforbrug 0 0
Skat af anden
totalindkomst 610 6.989 7.599 1.233 8.832
Anden totalindkomst
ialt 0 (977) (1.881) (16.305) 0: (19.163) (2.977) : (22.140)
Totalindkomst i H
alt for perioden 0 (977) (1.881) 30.171 4.913 32.226 779 33.005
Transaktioner med ejere
Indskud af minoriteter 0 0 10.673 10.673
Udloddet udbytte (4.913) (4.913) (2.079) (6.992)
Udbytte, egne aktier 121 121 121
Transaktioner med ejere
ialt 0 0 0 121 (4.913) | (4.792) 8.594 ' 3.802
Egenkapital
31. december 2014 49.132 (211) (1.881) 671.235 4913 : 723.188 17.310 : 740.498




(Belgb i 1.000 kr.)

Overfort Foreslaet

Moderselskabet Aktiekapital resultat udbytte [ alt
Egenkapital 1. januar 2013 49.132 376.330 4.913 430.375
Egenkapitalbevaegelser i 2013

Arets totalindkomst 15.680 4913 20.593
Totalindkomst i alt 0 15.680 4.913 20.593
Udloddet udbytte (4.913) (4.913)
Udbytte, egne aktier 122 122
Egenkapitalbeveegelser i 2013 i alt 0 15.802 0 15.802
Egenkapital 31. december 2013 49.132 392.132 4.913 446.177
Egenkapitalbevaegelser i 2014

Arets totalindkomst 6.646 4913 11.559
Totalindkomst i alt 0 6.646 4.913 11.559
Udloddet udbytte (4.913) (4.913)
Udbytte, egne aktier 121 121
Egenkapitalbeveegelser i 2014 i alt 0 6.767 0 6.767
Egenkapital 31. december 2014 49.132 398.899 4.913 452.944

Specialasfalt, Statens Museum For Kunst
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NOTER

Note nr. 1 Anvendt regnskabspraksis

Arkil Holding A/S er et aktieselskab hjemmehorende

i Danmark. Arsrapporten for perioden 1. januar - 31.
december 2014 omfatter bade koncernregnskab for Arkil
Holding A/S og dets dattervirksomheder (koncernen) samt
separat arsregnskab for moderselskabet.

Arsrapporten for Arkil Holding A/S for 2014 afleegges i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for begrsnoterede selskaber.

Grundlag for udarbejdelse
Arsrapporten preasenteres i danske kroner afrundet til
neermeste 1.000 kr.

Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprincip
bortset fra, at folgende aktiver og forpligtelser males til
dagsveerdi: derivater, finansielle instrumenter i handels-
beholdning og finansielle instrumenter klassificeret som
disponible for salg.

Langfristede aktiver og afthsendelsesgrupper bestemt for
salg males til den laveste veerdi af regnskabsmeessig veerdi
for den sendrede klassifikation eller dagsveerdi fratrukket
salgsomkostninger.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor,
er anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenlig-
ningstallene. For standarder, der implementeres fremadret-
tet, korrigeres sammenligningstallene ikke.

Andringer til anvendt regnskabspraksis
Arkil Holding A/S har med virkning fra 1. januar 2014
implementeret:
IFRS 10 Koncernregnskaber
IFRS 11 Joint Arrangements
IFRS 12 Oplysninger om kapitalandele i andre virksom-
heder
Flere amendments to IFRS 10, 11, 12 og IAS 27
IAS 27 (2011) Separate arsregnskaber
IAS 28 (2011) Investeringer i associerede virksomheder
og joint ventures
Amendments to IAS 32 Modregning af finansielle aktiver
og finansielle forpligtelser
Amendments to IAS 39 Novation af derivater og fortsat
regnskabsmeessig sikring
IFRIC 21 Afgifter

I forhold til tidligere skal koncernen nu konsolidere en
anden virksomhed, hvis den er eksponeret for eller har ret
til variable afkast fra sin involvering i virksomheden og
har mulighed for at pavirke disse afkast gennem sin raderet
over virksomheden. I overensstemmelse med overgangsbe-
stemmelserne i IFRS 10 har koncernen derfor pr. 1. januar
2014 revurderet sine investeringer i forhold til den nye
kontrolmodel. Revurderingen har ikke givet anledning til
e@ndringer.

Arkil Holding-koncernen deltager i en raekke joint arrange-
ments. | overensstemmelse med overgangsbestemmelserne

i IFRS 11 har koncernen aendret anvendt regnskabspraksis

i relation til investeringer i joint arrangements. Efter IFRS
11 skal ordningerne klassificeres som enten joint operations
eller joint ventures. Klassifikationen er foretaget pr. 1.
januar 2014.

Ved joint operations forstas aktiviteter, hvor deltagerne

har direkte rettigheder over aktiver og heefter direkte for
forpligtelser, mens der ved joint ventures forstas aktiviteter,
hvor deltagerne alene har rettigheder over nettoaktiverne.

Arkil koncernen deltager i arbejdsfeellesskaber som anfort i
koncernoversigten side 101.

De kontraktuelle forhold i arbejdsfeellesskaberne gor, at
parterne alene har rettigheder over nettoaktiverne, hvorfor
disse skal behandles som joint ventures og indregnes efter
den indre veerdis metode. Koncernen har hidtil pro-rata
konsolideret disse arbejdsfzellesskaber. Den sendrede
regnskabspraksis har udelukkende haft uvesentlig effekt
pa omszetning, bruttoresultat samt langfristede aktiver,
kortfristede aktiver og - geeld. Andringen har ikke bevirket
@ndring af resultat, udvandet resultat pr. aktie og egenka-
pital. Sammenligningstal for 2013 er tilpasset.

Ud over nye oplysningskrav, har ingen af de nye standarder
og fortolkningsbidrag saledes pavirket indregning og
maling i 2014 og dermed heller ikke resultat og udvandet
resultat pr. aktie.



Note nr. 1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Andringerne har pavirket folgende regnskabsposter i koncernregnskabet for 2013:

Efter
(mio. kr.) a@ndring Andring For eendring
Resultatopgerelse
Omsaetning 2.738,3 (38,1) 2.776,4
Resultat af primeer drift 58,2 0,0 58,2
Resultat af finansielle poster (4,3) 0,0 (4,3)
Resultat for skat og minoritetsandele 54,0 0,0 54,0
Arets resultat 43,2 0,0 43,2
Balance
Langfristede aktiver 631,7 0,1 631,6
Kortfristede aktiver 889,4 (18,4) 907,8
Aktiver i alt 1.521,1 (18,3) 1.539,4
Aktiekapital 49,1 0,0 49,1
Egenkapital i alt 703,7 0,0 703,7
Langfristede forpligtelser 281,5 0,0 281,5
Kortfristede forpligtelser 535,9 (18,3) 5543
Forpligtelser i alt 1.521,1 (18,3) 1.539,4
Pengestramsopgarelse
Pengestromme fra driftsaktivitet 138,0 (18,7) 156,7
Pengestromme fra investeringsaktivitet (66,3) 0,0 (66,3)
Pengestroemme fra finansieringsaktivitet (73,7) 0,0 (73,7)
Pengestrom i alt (2,0) (18,7) 16,7
Nogletal
Overskudsgrad, % 2,1 0,0 2,1
Afkast af investeret kapital (ROIC) inkl. goodwill, % 6,6 (0,1) 6,7
Afkast af investeret kapital (ROIC) ekskl. goodwill, % 7,7 (0,2) 7,9
Likviditetsgrad 166,0 2,2 163,8
Egenkapitalandel (soliditet), % 46,3 0,6 45,7
Egenkapital forrentning, % 6,3 0,0 6,3




Note nr. 1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Arkil
Holding A/S (selskabet) og dattervirksomheder, hvori Arkil
Holding A/S har bestemmende indflydelse.

Koncernen har bestemmende indflydelse pa en virksomhed,
hvis koncernen er eksponeret for eller har ret til variable
afkast fra sin involvering i virksomheden og har mulighed for
at pavirke disse afkast gennem sin raderet over virksomheden.

Ved vurderingen af, om koncernen har bestemmende
indflydelse, tages hensyn til de facto-kontrol og potentielle
stemmerettigheder, der p& balancetidspunktet er reelle og
har substans.

Virksomheder, hvori koncernen udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse pa driftsmaessige og finansielle
beslutninger, klassificeres som associerede virksomheder.
Betydelig indflydelse foreligger, nér koncernen direkte eller
indirekte ejer eller rader over mere end 20% af stemmeret-
tighederne, men mindre end 50%.

Joint arrangements er aktiviteter eller virksomheder,

hvori koncernen gennem samarbejdsaftaler med en eller
flere parter har feelles bestemmende indflydelse. Feelles
bestemmende indflydelse indebaerer, at beslutninger om de
relevante aktiviteter kreever enstemmighed blandt de parter,
der har den feelles bestemmende indflydelse.

Joint arrangements klassificeres som joint ventures eller
joint operations. Ved joint operations forstas aktiviteter,
hvor deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og
heefter direkte for forpligtelser, mens der ved joint ventures
forstas aktiviteter, hvor deltagerne alene har rettigheder
over nettoaktiverne.

En koncernoversigt fremgar af side 101.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af
moderselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnska-
ber opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret
for koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede
og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder. Urealiserede fortjenester ved
transaktioner med associerede virksomheder elimineres

i forhold til koncernens ejerandel i virksomheden. Urea-
liserede tab elimineres p&d samme méde som urealiserede
fortjenester, i det omfang, der ikke er sket veerdiforringelse.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi

af identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualfor-
pligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte

eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopgorelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammen-
ligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller
afviklede virksomheder. Ophorte aktiviteter praesenteres dog
saerskilt, jf. nedenfor.

Ved keb af nye virksomheder, hvor der opnés bestemmende
indflydelse over den kebte virksomhed, anvendes overta-
gelsesmetoden. De tilkebte virksomheders identificerbare
aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsveerdi péa overtagelsestidspunktet. Identificerbare
immaterielle aktiver indregnes, sdfremt de kan udskilles
eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsveerdien

kan opgeres palideligt. Der indregnes udskudt skat af de
foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor Arkil Holding
A/S faktisk opnér kontrol over den overtagne virksomhed.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for
virksomheden og dagsveerdien af de overtagne identificer-
bare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes
som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives
ikke, men testes minimum arligt for veerdiforringelse.
Forste veerdiforringelsestest udfores inden udgangen af
overtagelsesaret. Ved overtagelsen henfores goodwill til

de pengestremsfrembringende enheder, der efterfolgende
danner grundlag for veerdiforringelsestest. Goodwill og
dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af

en udenlandsk enhed med en anden funktionel valuta

end Arkil koncernens preesentationsvaluta behandles som
aktiver og forpligtelser tilhgrende den udenlandske enhed
og omregnes til den udenlandske enheds funktionelle valuta
med transaktionsdagens valutakurs. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill) indregnes i resultatopgerelsen pa
overtagelsestidspunktet.

Kebsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien
af det aftalte vederlag i form af overtagne aktiver, patagne
forpligtelser og udstedte egenkapitalinstrumenter. Hvis dele
af kobsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder
eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del
af kobsvederlaget til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet.
Omkostninger, der kan henfores til virksomhedssam-
menslutninger, indregnes direkte i resultatopgerelsen ved
afholdelsen.
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Hvis der pé overtagelsestidspunktet er usikkerhed om
identifikation eller maling af overtagne aktiver, forplig-
telser eller eventualforpligtelser eller fastleeggelsen af
kebsvederlaget, sker forste indregning pa baggrund af
forelpbigt opgjorte veerdier. Hvis det efterfolgende viser
sig, at identifikation eller maling af kebsvederlaget,
overtagne aktiver, forpligtelser eller eventualforpligtelser
var forkert ved forste indregning, reguleres opgoerelsen med
tilbagevirkende kraft, herunder goodwill, indtil 12 maneder
efter overtagelsen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter
reguleres goodwill ikke. ZAndringer i skon over betingede
kebsvederlag indregnes direkte i resultatopgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller afvikling af dat-

tervirksomheder og associerede virksomheder opgeres som
forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og
den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver inkl. goodwill
pa salgstidspunktet og omkostninger til salg eller afvikling,.

Minoritetsinteresser

Ved forste indregning males minoritetsinteresser enten til
dagsveerdi eller til deres forholdsmaessige andel af dagsveer-
dien af den overtagne virksomheds identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser. I farstnaevnte tilfeelde
indregnes der sdledes goodwill vedrerende minoritetsinte-
ressernes ejerandel i den overtagne virksomhed, mens der

i sidstnaevnte tilfeelde ikke indregnes goodwill vedrorende
minoritetsinteresser. Médling af minoritetsinteresser veelges
transaktion for transaktion og anferes i noterne i forbin-
delse med beskrivelsen af overtagne virksomheder.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen
fastszettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er
den valuta, som benyttes i det primeere pkonomiske miljg,
hvori den enkelte rapporterende virksomhed opererer.
Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta
er transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste
indregning til den funktionelle valuta efter transaktions-
dagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgorelsen under finansielle indteegter
eller omkostninger.

Tilgodehavender, geeld og andre monetzere poster i frem-
med valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskel-
len mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavenders eller geeldens opstaen eller kursen i
den seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indteegter og omkostninger.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder med
en anden funktionel valuta end danske kroner omregnes
totalindkomstopgerelserne til transaktionsdagens kurs, og
balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Som transaktionsdagens kurs anvendes gennemsnitskurs
for de enkelte méneder, i det omfang dette ikke giver

et vaesentligt anderledes billede. Kursforskelle, opstaet
ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser og ved
omregning af totalindkomster fra transaktionsdagens kurs
til balancedagens valutakurser, indregnes i anden total-
indkomst i en seerskilt reserve for valutakursreguleringer
under egenkapitalen. Valutakursreguleringen fordeles
mellem moderselskabets og minoritetsaktionaerernes andel
af egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveerender, der anses for en del af
den samlede nettoinvestering i virksomheder med en anden
funktionel valuta end danske kroner, indregnes i koncern-
regnskabet i anden totalindkomst i en seerskilt reserve for
valutakursreguleringer under egenkapitalen. Tilsvarende
indregnes i koncernregnskabet valutakursgevinster og
-tab pé den del af 1dn og afledte finansielle instrumenter,
der er indgéet til kurssikring af nettoinvesteringen i disse
virksomheder, og som effektivt sikrer mod tilsvarende
valutakursgevinster/-tab pa nettoinvestering i virksom-
heden, i anden totalindkomst i en seerskilt reserve for
valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Ved indregning i koncernregnskabet af associerede
virksomheder med en anden funktionel valuta end danske
kroner omregnes andelen af arets resultat efter gen-
nemsnitskurs, og andelen af egenkapitalen inkl. goodwill
omregnes efter balancedagens valutakurser. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af andelen af udenlandske asso-
cierede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til
balancedagens valutakurser og ved omregning af andelen
af arets resultat fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes i anden totalindkomst i en seerskilt
reserve for valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Ved afstaelse af 100%-ejede udenlandske enheder, reklas-
sificeres de valutakursreguleringer, som er akkumuleret

i egenkapitalen via anden totalindkomst, og som kan
henfores til enheden, fra "Reserve for valutakursregulering”
til resultatopgerelsen sammen med eventuel gevinst eller
tab ved afstéelsen.

Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksom-
heder, henfores den del af valutakursreserven, der vedrorer
minoritetsinteresser, ikke til resultatopgerelsen.
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Ved delvis afstaelse af udenlandske dattervirksomheder,
uden at kontrollen afgives, overfores en forholdsmaessig
andel af valutakursreguleringsreserven fra modersel-
skabsaktionarernes til minoritetsaktionzerernes andel af
egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen
og males i balancen til dagsveerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i
andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld, og mod-
regning af positive og negative veerdier foretages alene,
nar virksomheden har ret til og intention om at afregne
flere finansielle instrumenter netto. Dagsveerdier for afledte
finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle
markedsdata og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.

Dagsveerdisikring

ZAndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med
endringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse for sa vidt angér den del, der er sikret. Sikring
af fremtidige betalingsstromme i henhold til en indgaet fast
aftale (firm commitment), bortset fra valutakurs-sikring,
behandles som dagsveerdisikring.

Den del af det afledte finansielle instrument, som ikke indgar
i et sikringsforhold, praesenteres under finansielle poster.

Pengestromssikring

Andringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle
instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-
gelserne for sikring af fremtidige betalingsstromme, og
som effektivt sikrer eendringer i fremtidige pengestromme,
indregnes i anden totalindkomst i en seerskilt reserve

for sikringstransaktioner under egenkapitalen, indtil de
sikrede pengestromme pavirker resultatopgerelsen. Pa
dette tidspunkt reklassificeres gevinst eller tab vedrgrende
saddanne sikringstransaktioner fra anden totalindkomst og
indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

Hvis sikringsinstrumentet ikke leengere opfylder kriterierne
for regnskabsmaessig sikring, opherer sikringsforholdet
fremadrettet. Den akkumulerede veerdisendring indregnet

i egenkapitalen overfores til resultatopgerelsen, nar de
sikrede pengestromme pavirker resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestromme ikke leengere at blive
realiseret, overfores den akkumulerede veerdisendring til
resultatopgerelsen straks.

Den del af det afledte finansielle instrument, som ikke
indgar i et sikringsforhold, praesenteres under finansielle
poster.

Andre afledte finansielle instrumenter

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes sendringer i dagsveerdi lebende i resultatopgerel-
sen under finansielle poster.

Visse kontrakter indebzerer betingelser, der svarer til afledte
finansielle instrumenter. Sddanne indbyggede finansielle
instrumenter indregnes seerskilt og males lgbende til
dagsveerdi, hvis de adskiller sig veesentligt fra den
pageeldende kontrakt, medmindre den samlede kontrakt er
indregnet og lgbende males til dagsveerdi.

Resultatopgerelse

Omsatning

Omseetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer ind-
regnes i resultatopgerelsen, safremt levering og fakturering
har fundet sted inden arets udgang.

Entreprisekontrakter indregnes i omsaetningen efter
produktionsmetoden.

Entreprisesummerne og avance eller tab resultatfores sale-
des forholdsmaessigt i takt med, at produktionen udferes,
hvorved omseetningen svarer til salgsveerdien af drets
udferte arbejder. Der foretages reservation og udgiftsforsel
af forventede tab.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud omfatter tilskud til investeringer m.v.

Tilskud til forskning- og udviklingsomkostninger, der
indregnes direkte i resultatopgerelsen, indregnes under
produktionsomkostninger, i takt med at de tilskudsberet-
tigede omkostninger afholdes.

Tilskud til indkeb af aktiver m.v. praesenteres i balancen
ved at fratraekke tilskuddet i aktivets regnskabsmaessige
veerdi.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger indeholder omkostninger,
herunder afskrivninger og gager, der atholdes for at opna
arets omseetning. Under produktionsomkostninger indgar
tillige udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne
for aktivering.
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Endvidere indregnes henszettelse til tab pa entreprisekon-
trakter.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger,

der er afholdt i aret til ledelse og administration, herunder
omkostninger til det administrative personale, kontorlokaler
og kontoromkostninger samt afskrivninger. Endvidere
indgar nedskrivninger af tilgodehavender fra salg.

Andre driftsindtegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder
regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virk-
somhedernes aktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved
salg af immaterielle og materielle aktiver. Fortjeneste og
tab ved salg af immaterielle og materielle aktiver opgeres
som salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Resultatandele efter skat i associerede
virksomheder og joint ventures

I resultatopgerelsen indregnes koncernens andel af de
associerede virksomheders og joint ventures resultater efter
skat og efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern
avance/tab.

Udbytte af kapitalandele i

dattervirksomheder og associerede

virksomheder i moderselskabets arsregnskab
Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder og asso-
cierede virksomheder indteegtsfores i moderselskabets resul-
tatopgerelse i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter,
kursgevinster og -tab samt nedskrivninger vedrerende
vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder
finansielle leasingforpligtelser, samt tilleeg og godtgarelser
under acontoskatteordningen m.v. Endvidere medtages
realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrgrende
afledte finansielle instrumenter, der ikke kan klassificeres
som sikringsaftaler.

Laneomkostninger

Laneomkostninger fra generel ldntagning eller 1an, der
direkte vedrerer anskaffelse, opforelse eller udvikling af
kvalificerende aktiver, henfores til kostprisen for sddanne
aktiver.

Indkomstskat

Skat af arets resultat

Arkil Holding A/S er sambeskattet med alle danske dat-
tervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomster. De sambeskattede selskaber
indgar i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og sendring i
udskudt skat, indregnes i arets resultat, i anden totalind-
komst eller direkte i egenkapitalen.

Betalbar skat 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 og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsme-
tode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der
indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrerende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget
goodwill og kontorejendomme samt andre poster, hvor
midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser
- er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt
pa resultat eller skattepligtig indkomst.

I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages
efter forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af frem-
forselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
under andre langfristede aktiver med den veerdi, 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.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i
det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes,
hvis koncernen har en juridisk ret til at modregne aktuelle
skatteforpligtelser og skatteaktiver eller har til hensigt
enten at indfri aktuelle skatteforpligtelser og skatteaktiver
pa nettobasis eller at realisere aktiverne og forpligtelserne
samtidigt.



Note nr. 1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende
foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, ndr den udskudte skat
forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat
som folge af sendringer i skattesatser indregnes i arets
totalindkomst.

Balancen

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill indregnes ved forste indregning i balancen til
kostpris som beskrevet under "Virksomhedssammenslut-
ninger”. Efterfolgende males goodwill til kostpris med
fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke
amortisering af goodwill.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres
til koncernens pengestremsfrembringende enheder pa
overtagelsestidspunktet.

Erhvervet knowhow

Erhvervet knowhow males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger eller genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere. Kostprisen omfatter alle direkte
og indirekte omkostninger relateret til anskaffelsen.

Erhvervet knowhow afskrives linezert over brugstiden.
Afskrivningsperioden udger 5 ar.

Fortjeneste og tab ved salg af knowhow opgeres som
forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkost-
ninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under
andre driftsindteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Udviklingsprojekter, licenser og rettigheder
Udviklingsomkostninger omfatter gager, afskrivninger
og andre omkostninger, der kan henfores til selskabets
udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identifi-
cerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller anven-
delsesmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er
hensigten at fremstille, markedsfore eller anvende projektet,
indregnes som immaterielle aktiver, safremt kostprisen kan
opgores palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at

den fremtidige indtjening eller nettosalgsprisen kan daekke
produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt
udviklingsomkostningerne. @vrige udviklingsomkostninger
indregnes i resultatopgorelsen, efterhanden som omkost-
ningerne afholdes.

Indregnede udviklingsomkostninger males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen
omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger,

der kan henfores til koncernens udviklingsaktiviteter og
laneomkostninger fra specifik og generel lantagning, der
direkte vedrerer udviklingen af udviklingsprojekter.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives
udviklingsprojekter lineaert over den vurderede pkonomiske
brugstid. Afskrivningsperioden udger maksimalt 5 ar.
Afskrivningsgrundlaget reduceres med eventuelle nedskriv-
ninger. Afskrivninger indgar i produktionsomkostninger.

Licenser og rettigheder males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Licenser og rettighe-
der afskrives linezert over den resterende aftaleperiode eller
brugstiden, hvis denne er kortere. Afskrivningsgrundlaget
reduceres med eventuelle nedskrivninger.

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver
erhvervet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger,
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Andre immaterielle aktiver afskrives
lineaert over den forventede brugstid.

Materielle aktiver

Grunde og bygninger samt tekniske anlaeg, materiel og
inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger.

Ved méling af grunde og bygninger, der klassificeres som
investeringsejendomme, anvendes kostprismetoden.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til brug. For egen fremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til
materialer, komponenter, underleveranderer og lgn samt
laneomkostninger fra specifik og generel lantagning, der
direkte vedrerer opforelsen af det enkelte aktiv. Kostprisen
tilleegges nutidsveerdien af skennede forpligtelser til
nedtagning og bortskaffelse af aktivet samt til retablering
af det sted, aktivet blev anvendt.
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For finansielt leasede aktiver opgeres kostprisen til laveste
veerdi af aktivernes dagsveerdi eller nutidsveerdien af de
fremtidige minimumsleasingydelser. Ved beregning af nu-
tidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller
koncernens alternative ldnerente som diskonteringsfaktor.

Efterfolgende omkostninger, f.eks. ved udskiftning af
bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den regn-
skabsveerdi af det pageeldende aktiv, nar det er sandsynligt,
at afholdelsen vil medfore fremtidige skonomiske fordele
for koncernen. Den regnskabsmeessige veerdi af de udskif-
tede bestanddele ophgrer med indregning i balancen og
overfgres til resultatopgerelsen. Alle andre omkostninger
til almindelig reparation og vedligeholdelse indregnes i
resultatopgerelsen ved aftholdelsen.

Materielle aktiver afskrives lineart over aktivernes
forventede brugstid, der udger:

Bygninger, domicilejendomme 30-50 ar
Bygninger, investeringsejendomme 30-50 ar
Produktionsanleeg 10-15 ar
Andre tekniske anlaeg, maskiner og inventar 3-7 ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til
aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskriv-
ninger. Scrapveaerdien fastseettes pa anskaffelsestidspunktet
og revurderes arligt. Overstiger scrapveerdien aktivets
regnskabsmaessige veerdi, opherer afskrivning.

Ved endring i afskrivningsperioden eller scrapveerdien
indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet, som
en sendring i regnskabsmaessigt skon.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under hen-
holdsvis produktions-, samt administrationsomkostninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder

og joint ventures i koncernregnskabet

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
males efter den indre veerdis metode, hvorved kapitalan-
delene i balancen maéles til den forholdsmaessige andel

af virksomhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens
regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af forholdsmaessig
andel af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med
tilleeg af merveerdier ved erhvervelsen, herunder goodwill.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
testes for nedskrivningsbehov, nar der er indikationer pa
veerdiforringelse.

Associerede virksomheder og joint ventures med negativ
regnskabsmaessig indre veerdi males til O kr. Hvis koncer-
nen har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
associerede virksomheds eller joint venturets underbalance,
indregnes denne under forpligtelser.

Eventuelle tilgodehavender hos associerede virksomheder
og joint ventures nedskrives i det omfang, tilgodehavendet
vurderes uerholdeligt.

Ved keb af kapitalandele i associerede virksomheder og
joint ventures anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivel-
sen af virksomhedssammenslutninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder i moderselskabets arsregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder méales i modervirk-
somhedens arsregnskab til kostpris. I kostprisen indgéar
kebsvederlaget opgjort til dagsveerdi med tilleeg af direkte
kebsomkostninger.

Verdiforringelse af langfristede aktiver

Goodwill og immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid
testes drligt for veerdiforringelse, forste gang inden udgan-
gen af overtagelsesaret. Igangvaerende udviklingsprojekter
testes tilsvarende arligt for veerdiforringelse.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill testes for veer-
diforringelse sammen med de gvrige langfristede aktiver

i den pengestromsfrembringende enhed, hvortil goodwill

er allokeret, og nedskrives til genindvindingsveerdi over
resultatopgerelsen, safremt den regnskabsmeessige veerdi

er hojere. Genindvindingsverdien opgeres som hovedregel
som nutidsveerdien af de forventede fremtidige nettopenge-
stromme fra den virksomhed eller aktivitet (pengestroms-
frembringende enhed), som goodwill er knyttet til.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i
det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmaessige veerdi af gvrige langfristede

aktiver vurderes arligt for at afgere, om der er indikation
af veerdiforringelse. Nar en sddan indikation er til stede,
beregnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindings-
veerdien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag
af forventede afhsendelsesomkostninger eller kapitalveerdi.
Kapitalveerdien beregnes som nutidsveerdien af forventede
fremtidige pengestromme fra aktivet eller den pengestroms-
frembringende enhed, som aktivet er en del af.
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Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nér den regn-
skabsmaessige veerdi af et aktiv henholdsvis en penge-
stromsfrembringende enhed overstiger aktivets eller den
pengestremsfrembringende enheds genindvindingsveerdi.
Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen
under henholdsvis produktions-, distributions- samt
administrationsomkostninger. Nedskrivning af goodwill
indregnes dog i en separat linje i resultatopgerelsen.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke. Nedskriv-
ninger pd andre aktiver tilbagefores i det omfang, der er

sket sendringer i de forudseetninger og skon, der forte til
nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefores kun i det
omfang aktivets nye regnskabsmaessige veerdi ikke overstiger
den regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter
afskrivninger, safremt aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er
nettorealisationsveerdien lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi. Kostpris for handelsvarer samt
ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med
tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres
som salgssum med fradrag af feerdiggerelsesomkostninger
og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og
fastszettes under hensyntagen til omsaettelighed, ukurans
og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der
foretages nedskrivning til impdegaelse af tab, hvor der
vurderes at veere indtruffet en veerdiforringelse. Nedskriv-
ning foretages pa individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den
regnskabsmeessige veerdi og nutidsverdien af de
forventede pengestromme, herunder realisationsveerdi af
eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskon-
teringssats anvendes den effektive rente for det enkelte
tilgodehavende.

Indteegtsforelsen af renter pa nedskrevne tilgodehavender
beregnes pa den nedskrevne veerdi med den effektive rente
for det enkelte tilgodehavende.

Entreprisekontrakter

Entreprisekontrakter males til salgsveerdien af det udferte
arbejde fratrukket acontofaktureringer og forventede tab.
Entreprisekontrakter er kendetegnet ved, at de producerede
varer indeholder en hgj grad af individualisering af hensyn

til design. Endvidere er det et krav, at der inden pabe-
gyndelsen af arbejdet er indgdet bindende kontrakt, der
medforer bod eller erstatning ved senere ophaevelse.

Salgsveerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden
pa balancedagen og de samlede forventede indtegter pa
det enkelte igangveerende arbejde. Feerdiggorelsesgraden
fastleegges pa baggrund af stadeopggorelser.

Nar det er sandsynligt, at de samlede entrepriseomkost-
ninger for en entreprisekontrakt vil overstige den samlede
entrepriseomsatning, indregnes det forventede tab pa
entreprisekontrakten straks som en omkostning. Nar
salgsvaerdien pé en entreprisekontrakt ikke kan opgeres
palideligt, males salgsveerdien til de medgaede omkost-
ninger, for hvilke det anses sandsynligt, at de vil kunne
genindvindes.

Entreprisekontrakter hvor salgsveerdien af det udferte
arbejde overstiger acontofaktureringer og forventede tab,
indregnes under tilgodehavender. Entreprisekontrakter,
hvor acontofaktureringer og forventede tab overstiger
salgsveerdien, indregnes under forpligtelser.

Forudbetalinger fra kunder indregnes under forpligtelser.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af
kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de
afholdes.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver,
omfatter betalte omkostninger vedrorende efterfolgende
regnskabsar, der males til kostpris.

Verdipapirer

Borsnoterede obligationer, der lobende overvages, males

og rapporteres til dagsveerdi i henhold til koncernens
investeringspolitik, indregnes pa handelsdatoen til
dagsveerdi under kortfristede aktiver og males efterfolgende
til dagsveerdi. £Andringer i dagsveerdien indregnes lgbende
i resultatet under finansielle poster. Modtagne obligations-
renter vises som en serskilt post i noterne.

Qvrige aktier, klassificeret som "disponible for salg”,
indregnes under langfristede aktiver til dagsveerdi tillagt
omkostninger pa handelsdatoen og maéles til dagsveerdi,
svarende til barskurs for bgrsnoterede veerdipapirer, og

til en skennet dagsveerdi opgjort pa grundlag af aktuelle
markedsdata og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder for
unoterede veerdipapirer. Urealiserede veerdireguleringer
indregnes i anden totalindkomst bortset fra nedskrivninger
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som folge af veerdiforringelse og valutakursreguleringer pa
obligationer i fremmed valuta, som indregnes i resultatet
under finansielle poster. Ved realisation reklassificeres den
akkumulerede veerdiregulering, indregnet i anden totalind-
komst, til finansielle poster i resultatet.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tids-
punktet for vedtagelse pa den ordineere generalforsamling
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt
for aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen.

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer,
opstaet ved omregning af regnskaber for enheder med en
anden funktionel valuta end danske kroner, kursregule-
ringer vedrgrende aktiver og forpligtelser, der udger en
del af koncernens nettoinvestering i sddanne enheder, og
kursreguleringer vedrerende sikringstransaktioner, der
kurssikrer koncernens nettoinvestering i sadanne enheder.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumu-
lerede nettosendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner,
der opfylder kriterierne for sikring af fremtidige betalings-
stremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er
realiseret.

Pensionsforpligtelser

og lignende langfristede forpligtelser

Koncernen har indgdet pensionsaftaler og lignende aftaler
med hovedparten af koncernens ansatte.

Forpligtelser vedrerende bidragsbaserede pensionsordninger
medtages i resultatopggrelsen i den periode, de optjenes, og
skyldige indbetalinger medtages i balancen under anden geeld.

For ydelsesbaserede ordninger foretages en arlig aktu-
armeessig beregning (Projected Unit Credit-metoden) af
kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som skal udbetales
i henhold til ordningen. Kapitalveerdien beregnes pa grund-
lag af forudseetninger om den fremtidige udvikling i bl.a.
lonniveau, rente, inflation og dedelighed. Kapitalveerdien
beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent
ret til gennem deres hidtidige anseettelse i koncernen. Den
aktuarmeessigt beregnede kapitalveerdi med fradrag af
dagsveerdien af eventuelle aktiver knyttet til ordningen
medtages i balancen under pensionsforpligtelser.

I resultatopgerelsen indregnes arets pensionsomkost-
ninger baseret pa de aktuarmaessige skon og finansielle

forventninger ved arets begyndelse. Forskelle mellem den
kalkulerede udvikling af pensionsaktiver og -forpligtelser
og de realiserede veerdier betegnes aktuarmaessige gevinster
eller tab og indregnes i anden totalindkomst.

Ved en sendring i ydelser, der vedrgrer de ansattes hidtidige
ansaettelse i virksomheden, fremkommer en sendring i den
aktuarmaessigt beregnede kapitalveerdi, der betegnes som
en historisk omkostning. Historiske omkostninger om-
kostningsferes straks, hvis de ansatte allerede har opnaet
ret til den sendrede ydelse. I modsat fald indregnes de i
resultatopgerelsen over den periode, hvor de ansatte opnar
ret til den sendrede ydelse.

Safremt en pensionsordning netto er et aktiv, indregnes
aktivet alene i det omfang, der modsvarer ikke-indregnede
aktuarmaessige tab, fremtidige tilbagebetalinger fra ordnin-
gen, eller det vil fore til reducerede fremtidige indbetalinger
til ordningen.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser deekker primeert forpligtelser
vedrerende entrepriser.

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge
af en begivenhed indtruffet for eller p4 balancedagen har
en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
der mé afgives skonomiske fordele for at indfri forpligtel-
sen.

Hensatte forpligtelser méles til ledelsens bedste sken
over det belgb, hvormed forpligtelsen forventes at kunne
indfries.

Ved mélingen af hensatte forpligtelser foretages tilbage-
diskontering af de omkostninger, der er nodvendige for at
afvikle forpligtelsen, safremt dette har en veesentlig effekt
pa malingen af forpligtelsen. Der anvendes en for-skat
diskonteringsfaktor, som reflekterer samfundets generelle
renteniveau med tilleeg af de konkrete risici, som skonnes
at veere pa den hensatte forpligtelse. Regnskabsarets
forskydning i nutidsveerdier indregnes under finansielle
omkostninger.

Garantiforpligtelser indregnes i takt med udferelse af
kontrakter.

Der indregnes en hensat forpligtelse vedrgrende tabsgi-
vende kontrakter, nar de forventede fordele for koncernen
fra en kontrakt er mindre end de uundgaelige omkostninger
i henhold til kontrakten (tabsgivende kontrakter).
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Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lanoptagelse
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males de
finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved anven-
delse af "den effektive rentes metode”, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle omkostninger over
laneperioden.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede
restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter, malt
til amortiseret kostpris.

Ikke finansielle forpligtelser
Ikke finansielle forpligtelser males til nettorealisations-
veerdi.

Leasing
Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmeessigt i finansielle
og operationelle leasingforpligtelser.

En leasingaftale klassificeres som finansiel, nar den over-
forer alle vaesentlige risici og fordele ved at eje det leasede
aktiv. Andre leasingaftaler klassificeres som operationelle.

Den regnskabsmaessige behandling af finansielt leasede ak-
tiver og den tilherende forpligtelse er beskrevet i afsnittene
om Materielle aktiver henholdsvis Finansielle forpligtelser.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler
indregnes linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver bestemt for salg omfatter langfristede aktiver og
afhzendelsesgrupper, som besiddes bestemt for salg. Afhsen-
delsesgrupper er en gruppe af aktiver, som skal afthaendes
samlet ved salg eller lignende ved en enkelt transaktion,
og forpligtelser direkte tilknyttet disse aktiver, som vil
blive overfort ved transaktionen. Aktiver klassificeres som
"bestemt for salg”, nar deres regnskabsmaessige veerdi
primeert vil blive genindvundet gennem salg indenfor 12
maneder i henhold til en formel plan frem for gennem
fortsat anvendelse.

Aktiver eller athaendelsesgrupper, der er bestemt for salg,
males til den laveste veerdi af den regnskabsmaessige veerdi
eller dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger. Der
afskrives og amortiseres ikke pé aktiver fra det tidspunkt,
hvor de kvalificeres som "bestemt for salg”.

Tab ved veerdiforringelse, som opstar ved den forste
klassifikation som "bestemt for salg”, og gevinster eller
tab ved efterfolgende maling til laveste veerdi af den
regnskabsmaessige veerdi eller dagsveerdi med fradrag af
salgsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen under de
poster, de vedrgrer. Gevinster og tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser udskilles i
sarskilte linjer i balancen, og hovedposterne specificeres i
noterne.

Praesentation af opharte aktiviteter

Ophgrte aktiviteter udger en enhed, hvis aktiviteter og
pengestromme operationelt og regnskabsmaessigt klart kan
udskilles fra den gvrige virksomhed, og hvor enheden enten
er afheendet eller er udskilt bestemt for salg, og salget
forventes gennemfort inden for ét ar i henhold til en formel
plan. Opherte aktiviteter omfatter endvidere virksomheder
tilkebt med henblik pa videresalg.

Resultatet og veerdireguleringer efter skat af opherte
aktiviteter praesenteres i en seerskilt linje i resultatopgerel-
sen med sammenligningstal. I noterne oplyses omsatning,
omkostninger og skat for den opherte aktivitet. Tilsvarende
adskilles aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser i seerskilte
linjer i balancen, jf. afsnittet Aktiver bestemt for salg, og
hovedposterne specificeres i noterne.

Pengestromme fra drifts-, investerings- og finansieringsak-
tiviteter for de opherte aktiviteter oplyses i en note.

Dagsveerdimaling

Koncernen anvender dagsvaerdibegrebet i forbindelse
med visse oplysningskrav og til indregning af finansielle
instrumenter. Dagsverdien defineres som den pris, der
kan opnés ved at szelge et aktiv, eller som skal betales for
at overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion
mellem markedsdeltagere ("exit price”).

Dagsveerdien er en markedsbaseret og ikke en virksomheds-
specifik veerdianszettelse. Virksomheden anvender de
forudseetninger, som markedsdeltagerne ville ggre brug af
ved prisfastseettelsen af aktivet eller forpligtelsen ud fra
eksisterende markedsforhold, herunder forudsaetninger
vedrgrende risici. Der tages saledes ikke hensyn til virksom-
hedens hensigt med at eje aktivet eller afvikle forpligtelsen,
nar dagsveerdien opgores.

Dagsveerdiansaettelsen tager udgangspunkt i det primeere
marked. Hvis et primeert marked ikke eksisterer, tages
udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det
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marked, som maksimerer prisen pa aktivet eller forpligtel-
sen fratrukket transaktions- og transportomkostninger.

Dagsveerdiméling baseres i videst muligt omfang pa mar-
kedsveerdier pa aktive markeder (niveau 1) eller alternativt
pa veerdier, der er udledt af observerbare markedsinforma-
tioner (niveau 2).

I det omfang sddanne observerbare informationer ikke er
til stede eller ikke kan anvendes uden veesentlige modifi-
kationer, anvendes anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og
rimelige skon som grundlag for dagsveerdier (niveau 3).

Pengestromsopgerelse

Pengestremsopgerelsen preesenterer pengestromme fordelt
pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret,
arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyn-
delse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kob og salg af virksomheder vises
separat under pengestromme fra investeringsaktivitet. [
pengestromsopgerelsen indregnes erhvervede virksomheders
pengestromme fra overtagelsestidspunktet, og solgte virk-
somheders pengestromme indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet opgores efter den indirekte
metode med udgangspunkt i resultat efter skat reguleret
for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital,
modtagne og betalte renter, modtagne udbytter og betalt
selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i
forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter,
keb og salg af immaterielle, materielle og andre langfri-
stede aktiver samt veerdipapirer, der ikke preesenteres som
likvider.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer
i storrelse eller ssmmensaetning af aktiekapital og omkost-
ninger forbundet hermed samt optagelse af l1an, afdrag

pa rentebaerende geeld, kob og salg af egne aktier samt
betaling af udbytte til aktioneerer.

Pengestromme vedreorende finansielt leasede aktiver
indregnes under finansieringsaktiviteter som betaling af
renter og afdrag pa geeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger og veerdipapirer med
en restlgbetid pa kebstidspunktet p& under 3 méaneder, og
som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger,
og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdizendringer.

Pengestremme i andre valutaer end den funktionelle valuta
omregnes med gennemsnitlige valutakurser, medmindre
disse afviger veaesentligt fra transaktionsdagens kurser.

Segmentoplysninger

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse
med koncernens anvendte regnskabspraksis og folger den
interne ledelsesrapportering.

Segmentindteegter og -omkostninger samt segmentak-
tiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte

kan henfores til det enkelte segment, og de poster, der

kan allokeres til det enkelte segment pa et palideligt
grundlag. Ikke-fordelte poster omfatter primaert aktiver og
forpligtelser samt indteegter og omkostninger vedrorende
koncernens administrative funktioner, investeringsaktivitet,
indkomstskatter m.v.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede
aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, herunder
immaterielle og materielle aktiver samt kapitalandele i
associerede virksomheder. Kortfristede aktiver i segmentet
omfatter de kortfristede aktiver, som anvendes direkte

i segmentets drift, herunder varebeholdninger, tilgode-
havender fra salg, andre tilgodehavender, forudbetalte
omkostninger og likvide beholdninger.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt
af segmentets drift, herunder leveranderer af varer og
tjenesteydelser og anden geeld.
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Skensmaessige usikkerheder
Opgorelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver
og forpligtelser kraever vurderinger, skon og forudsaetninger
om fremtidige begivenheder.

De vaesentligste skon omfatter feerdiggerelsesgrader pd en-
treprisekontrakter, der opgeres pa grundlag af stadeopgorel-
ser, samt levetider for tekniske anleeg, materiel og inventar.

Entreprisekontrakternes feerdiggorelsesgrader opgeres som
forholdet mellem den realiserede fremdrift malt p& veerdien
af producerede enheder og den forventede slutveerdi af
entreprisekontrakter.

De foretagne skeon og forudseetninger er baseret pa histo-
riske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer
som vaerende forsvarlige efter omsteendighederne, men som
i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudseetnin-
gerne kan veere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede
begivenheder eller omsteendigheder kan opsta. Endvidere

er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan
fore til, at de faktiske udfald afviger fra disse sken. Risici
for Arkil Holding koncernen er omtalt i ledelsesberetningen
og note 38.

Det kan veere ngdvendigt at sendre tidligere foretagne skon
som folge af sendringer i de forhold, der 13 til grund for de
tidligere sken eller p& grund af ny viden eller efterfolgende
begivenheder.

Visse af koncernens udenlandske virksomheder har ydelses-
baserede pensionsordninger, der ikke er forsikringsmaessigt

afdaekkede. Veesentlige skon i forbindelse med opgerelse af
pensionsforpligelsen i disse selskaber er diskonteringsrente

og forventninger til levetider. En beskrivelse af disse forud-
setninger samt oplysning om folsomhed ved @ndring af de
foretagne skon fremgar af note 28.

Sken, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages
bl.a. ved opggrelsen af af- og nedskrivninger, salgsveerdi

af entreprisekontrakter, pensioner og lignende forpligtelser,

hensatte forpligtelser samt eventualforpligtelser og —aktiver.

I forbindelse med indgaelse af nye leasingaftaler vurderer
ledelsen specifikt hver enkelt aftale med henblik pa klas-
sificering som operationel eller finansiel leasing.

Nedskrivningstest for goodwill

Ved den arlige nedskrivningstest af goodwill foretages sken
over, hvorledes de dele af virksomheden (pengestromsfrem-
bringende enheder), som goodwillen knytter sig til, vil veere
i stand til at generere tilstraekkelige positive nettopenge-
stromme i fremtiden til at understotte veerdien af goodwill
og ovrige nettoaktiver i den pageeldende del af virksomhe-
den.

Skennet over den fremtidige frie nettopengestrem baseres
pa budgetter og forretningsplaner for de kommende fem ar
og fremskrivninger for efterfolgende ar. Veesentlige para-
metre er omsaetningsudvikling, overskudsgrad, fremtidige
anlaegsinvesteringer samt veekstforventninger for rene
efter de kommende fem ar. Budgetter og forretningsplaner
for de kommende fem ar er baseret pa konkrete fremtidige
forretningsmeessige tiltag, hvori risici i de veesentlige pa-
rametre er vurderet og indregnet i de fremtidige forventede
frie pengestromme. Fremskrivninger efter de kommende
fem ar er baseret pa generelle forventninger og risici.

De anvendte diskonteringssatser til beregning af genind-
vindingsveerdien er for skat og afspejler den risikofrie
rente med tilleeg af specifikke risici i de enkelte segmenter.
I de anvendte pengestremme er indarbejdet effekt af de
fremtidige risici knyttet hertil, hvorfor sddanne risici ikke
er tillagt i de anvendte diskonteringssatser.

Som fplge af forretningens karakter ma der skennes over
forventede pengestromme mange ar ud i fremtiden, hvilket
naturligt forer til en vis usikkerhed. Usikkerheden er af-
spejlet i den valgte diskonteringsrente.

Nedskrivningstesten og de seerligt folsomme forhold i for-
bindelse hermed er nsermere beskrevet i note 15 til kon-
cernregnskabet.

Genindvinding af udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes for alle ikke-udnyttede
skattemaessige underskud, i den udstraekning det anses for
sandsynligt, at der inden for en overskuelig arraekke rea-
liseres skattemaessige overskud, hvori underskuddene kan
modregnes.

Pr. 31. december 2014 kan udskudt skatteaktiv pa 25,8 mio.
kr. i al veesentlighed henfores til pensionsforpligtelser.




Note nr. 3 Segmentoplysninger

2014 Rapporterings-

pligtige

Danske Udenlandske segmenter

(Belgb i 1.000 kr.) aktiviteter aktiviteter ialt
Omsaetning 2.036.714 871.554 2.908.268
Intern omsaetning (31.759) (5.115) (36.874)
Omsetning 2.004.955 866.439 2.871.394
Resultat af primeer drift 45.640 28.807 74.447
Andel af resultat i associerede virksomheder 1.463 6.529 7.992
Segment aktiver 1.057.680 542.914 1.600.594
Heraf kapitalandele i associerede virksomheder 6.825 8.475 15.300
Anlaegsinvesteringer inkl. keb af virksomheder 72.184 24.730 96.914
Afskrivninger 61.698 26.538 88.236
Nedskrivninger 1.144 0 1.144
Pengestromme fra driftsaktivitet 131.476 30.487 161.963
Pengestroemme fra investeringsaktivitet (50.555) (20.429) (70.984)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (46.264) (11.727) (57.991)
Segment forpligtelser 486.413 373.683 860.096

Samhandel mellem segmenter sker p4 normale markedsmeessige vilkar.




Note nr. 3 Segmentoplysninger (fortsat)

2013 Rapporterings-

pligtige

Danske Udenlandske segmenter

(Belgb i 1.000 kr.) aktiviteter aktiviteter ialt
Omsatning 1.975.206 797.020 2.772.226
Intern omsaetning (18.833) (15.090) (33.923)
Omsetning 1.956.373 781.930 2.738.303
Resultat af primeer drift 41.924 16.311 58.235
Andel af resultat i associerede virksomheder 1.789 4.305 6.094
Segment aktiver 986.352 534.726 1.521.078
Heraf kapitalandele i associerede virksomheder 5.511 8.541 14.052
Anlaegsinvesteringer inkl. keb af virksomheder 77.625 20.973 98.598
Afskrivninger 62.103 28.075 90.178
Nedskrivninger 0 0 0
Pengestromme fra driftsaktivitet 71.828 66.199 138.027
Pengestromme fra investeringsaktivitet (46.251) (20.082) (66.333)
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (51.473) (22.247) (73.720)
Segment forpligtelser 523.668 293.719 817.387

Samhandel mellem segmenter sker pa normale markedsmaessige vilkar.




Note nr. 3 Segmentoplysninger (fortsat)

Koncernen
(Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Afstemning af rapporteringspligtige segmenters omsatning, resultat, aktiver og forpligtelser
Omsetning
Segmentomsaetning for rapporteringspligtige segmenter 2.908.268 2.772.226
Eliminering af intern omsaetning (36.874) (33.923)
Segmentomsaetning for ikke-rapporteringspligtige segmenter 0 0
Omseetning i alt jf. resultatopgoerelsen 2.871.394 2.738.303
Resultat af primeer drift
Segmentresultat for rapporteringspligtige segmenter 74.447 58.235
Segmentresultat for ikke-rapporteringspligtige segmenter 0 0
Resultat for skat jf. resultatopgerelsen 74.447 58.235
Aktiver
Segmentaktiver for rapporteringspligtige segmenter 1.600.594 1.521.078
Segmentaktiver for ikke-rapporteringspligtige segmenter 0 0
Aktiver jf. balance 1.600.594 1.521.078
Forpligtelser
Segmentforpligtelser for rapporteringspligtige segmenter 860.096 817.387
Segmentforpligtelser for ikke-rapporteringspligtige segmenter 0 0
Forpligtelser jf. balance 860.096 817.387




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 4 Omsetning
Salg af varer 154.327 148.361
Salgsveerdi af drets produktion pa entreprisekontrakter 2.717.067 2.589.942
2.871.394 2.738.303
Note nr. 5 Omkostninger
Produktionsomkostninger
Arets vareforbrug 190.184 205.030
Arets nedskrivning af varebeholdninger 0 197
Tilbageforte nedskrivninger pa varebeholdninger 0 0
Personaleomkostninger
3.674 19.453  Gager og lenninger 661.106 638.926
340 2.687 Bidragsbaserede pensionsordninger 62.933 57.772
Ydelsesbaserede pensionsordninger 5.843 5.909
14 270 @vrige personaleomkostninger 53.918 49.457
4.028 22.410 783.800 752.064
1.376 1.740 Bestyrelseshonorar 1.740 1.376
2.312 5.000 Gage direktionen 6.343 4.610
340 725 Pension direktion 725 534
Gage, andre ledende medarbejdere 1.471 2.409
Pension, andre ledende medarbejdere 218 261
0 14.945 @vrige medarbejdere 773.303 742.874
4.028 22.410 783.800 752.064
Direktionen aflonnes med et fast vederlag samt bonus
i udenlandske datterselskaber.
Vederlag til bestyrelse
528 540 Bestyrelsesformand (3 x menigt medlemsvederlag) 540 528
264 270 Neaestformand (1,5 x menigt medlemsvederlag) 270 264
584 780 Menige medlemmer (180.000 kr. pr. medlem) 780 584
0 150 Revisionsudvalg 150 0
1.376 1.740 1.740 1.376
Vederlaget til bestyrelsen er et fast moneteert vederlag,
der forelaegges pa selskabets ordineere generalforsamling.
Personaleomkostninger indregnes saledes:
Produktionsomkostninger 612.605 593.682
4.028 22.410 Administrationsomkostninger 171.195 158.382
4.028 22.410 783.800 752.064
2 29 Gennemsnitlig antal medarbejdere 1.789 1.741




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 5 Omkostninger (fortsat)
Af- og nedskrivninger
Afskrivning, immaterielle aktiver 613 370
0 0 Nedskrivning, materielle aktiver 1.144 0
1.104 1.132  Afskrivning, materielle aktiver 87.623 89.808
1.104 1.132 89.380 90.178
Af- og nedskrivninger indregnes saledes:
Produktionsomkostninger 84.628 85.847
67 0 Administrationsomkostninger 4.752 4.331
1.037 1.132  Andre driftsindteegter/-omkostninger 0 0
1.104 1.132 89.380 90.178
Note nr. 6 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Samlet honorar til generalforsamlingsvalgt revisor kan
specificeres saledes:
211 181 Lovpligtig revision 1.779 1.912
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 10 150
0 0 Skatte- og momsmaeessig radgivning 476 525
252 231 Andre ydelser 475 416
463 412 2.740 3.003
0 0 Heraf til andre revisorer 1.395 0

Note nr. 7 Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til

virksomhedens hovedformal, herunder resultat ved udlejning af ejendomme.




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013

Note nr. 8 Kapitalandele i dattervirksomheder

268.257 268.257 Kostpris 1. januar

0 83.313 Arets tilgang

268.257 351.570 Kostpris 31. december
Nedskrivninger 1. januar
Nedskrivninger
Nedskrivninger 31. december

268.257 351.570 Regnskabsmeessig veerdi 31. december

Ejerandel (%)

2013
100%
100%
100%
0%
0%
0%

2014
100%
100%
100%
100%
100%
100%

Arkil A/S, Haderslev, Danmark

Arkil Fundering A/S, Middelfart, Danmark
Arkil Holding GmbH, Tyskland

Inpipe Sweden AB, Sverige

Arkil Inpipe GmbH, Tyskland

Arkil Ltd., Irland

Oplysninger om ejerandele, navn og hjemsted for koncernens datter-
dattervirksomheder fremgar af koncernoversigten side 101.




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 9 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 11.793 11.793
Valutakursregulering (19) 0
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris 31. december 11.774 11.793
Reguleringer 1. januar 2.259 (507)
Valutakursregulering (10) 0
Udlodning (6.715) (3.328)
Andel af érets resultat 7.992 6.094
Reguleringer 31. december 3.526 2.259
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 15.300 14.052

Ejerandel (%)
2014 2013

Associerede virksomheder omfatter fglgende:
Traffics A/S 50,00 50,00
SAM Stralsund Asphaltmischwerke GmbH & Co. KG,
Langendorf/Stralsund, Tyskland 47,18 47,18
SAM Stralsund Asphaltmischwerke Verwaltungs GmbH,
Langendorf/Stralsund, Tyskland 47,18 47,18
Hanse Asphalt GmbH, Rostock, Tyskland 46,25 46,25
GAM Greifswalder Asphaltmischwerke GmbH €& Co. KG,
Rostock, Tyskland 45,33 45,33
GAM Greifswalder Asphaltmischwerke Verwaltungs GmbH,
Rostock, Tyskland 45,33 45,33
AMK Asphaltmischwerke Kiel GmbH €& Co. KG, Kiel, Tyskland 36,30 36,30
AMK Asphaltmischwerke Kiel Verwaltungs GmbH,
Schleswig, Tyskland 36,34 36,34

Dattervirksomheder med ejerandel pa 50%

Koncernen har pr. 28. februar 2014 stiftet PV Greve A/S med en ejerandel pa 50% med
Greve Kommune som medaktionzer med en tilsvarende ejerandel. Koncernen har rettig-
hederne til at udpege bestyrelsesformanden i selskabet, der har den udslagsgivende stemme
i tilfeelde af stemmelighed i bestyrelsens beslutninger. Det er pa baggrund heraf vurderet,
at koncernen har bestemmende indflydelse pé selskabets aktiviteter og som folge heraf er

selskabet i koncernregnskabet indregnet som en dattervirksomhed.

Dattervirksomheder med minoritetsinteresser

Der er foretaget en veesentlighedsvurdering til identifikation af eventuelle datter-

virksomheder, der har minoritetsinteresser, som er veesentlige for koncernen.

Vurderingen er foretaget pa grundlag af minoriteters ejerandele og storrelsen af de
pageldende dattervirksomheder. Det er vurderet, at ingen dattervirksomhed har

monoritetsinteresser, der er veesentlige for koncernen.



Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 9 Kapitalandele i associerede virksomheder (fortsat)
Koncernen har ingen enkelte veesentlige associerede
virksomheder.
Totalindkomstopgerelse:
Omszetning 185.974 159.143
Arets resultat 16.659 12.707
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst 16.659 12.707
Andel af resultat 7.992 6.094
Modtaget udbytte 6.715 3.328
Balance
Langfristede aktiver 22.018 20.476
Kortfristede aktiver 46.362 40.991
Langfristede forpligtelser (2.727) (13.456)
Kortfristede forpligtelser (35.355) (20.220)
Egenkapital 30.298 27.791
Arkil Holding koncernens andel i associerede virksomheder 15.300 14.052




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 10 Kapitalandele i joint ventures
Arkil Holding-koncernen deltager i nedenstdende joint ventures.
Arkil-Stiirup-CGJensen 1/S (66,66%), Haderslev
Asfaltkonsortiet Pankas-Arkil I/S (50%), Haderslev
Asfaltkonsortiet Munck-Arkil I/S (50%), Haderslev
Arkil-CJ Anleeg I/S (50%), Haderslev
Konsortiet Arkil-Bilfinger I/S (86,8%), Randers
Arkil JV 1/S (50%), Haderslev
Arkil-Meyer & John I/S (99%), Randers
Arkil-Volker I/S (99%), Esbjerg
De kontraktuelle forhold ger, at parterne i ordningerne alene har rettigheder over
nettoaktiverne, hvorfor disse skal behandles som joint ventures.
For samtlige ovenstaende joint ventures geelder det, at beslutninger om relevante
aktiviteter kreever enstemmighed blandt de deltagende parter.
Pr. 31.12.14 er der alene igangvaerende aktiviteter i konsortiet Arkil-Bilfinger I/S,
mens de gvrige joint ventures indeholder garantiforpligtelser i forbindelse med
tidligere udferte entrepriser. Da konsortiet Arkil-Bilfinger I/S udelukkende
omfatter gennemfakturering af ydelser fra de deltagende interessenter til
bygherren anses ingen joint ventures for at veere enkeltstdende vaesentlige
for koncernen.
Kostpris 1. januar 14.200 14.200
Valutakursregulering 0 0
Arets tilgang 4.562 0
Arets afgang 0 0
Kostpris 31. december 18.762 14.200
Reguleringer 1. januar (15.571) (13.620)
Valutakursregulering 0 0
Udlodning (1.000) (3.000)
Andel af arets resultat (1.780) 1.049
Reguleringer 31. december (18.351) (15.571)
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 411 (1.371)




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 10 Kapitalandele i joint ventures (fortsat)
Finansielle oplysninger samlet set for alle joint ven-
tures, der ikke er vaesentlige individuelt set, og
som indregnes efter den indre vaerdis metode:
Arets resultat af igangveerende entrepriser (8) 1.049
Arets resultat af afsluttede entrepriser (1.772) 0
Anden total indkomst 0 0
Total indkomst i alt (1.780) 1.049
Regnskabsmeessig veerdi af kapitalandele i
individuelt set ikke-vaesentlige joint ventures 411 (1.371)
Som kan opdeles séledes:
Joint ventures med positiv egenkapital 411 51
Joint ventures med negativ egenkapital 0 (1.422)
Egenkapital i alt 411 (1.371)
Joint ventures, koncernens andel
Koncern ekstern omsaetning 29.809 46.580
Koncern eksterne omkostninger (31.591) (45.530)
Finansielle poster, netto 2 (1)
Resultat (1.780) 1.049
Langfristede aktiver 0 0
Kortfristede aktiver, koncern intern 0 0
Kortfristede aktiver, koncern ekstern 76.006 69.605
Aktiver i alt 76.006 69.605
Egenkapital 411 (1.371)
Langfristede forpligtelser 0 0
Kortfristede forpligtelser, koncern intern 44.647 44.240
Kortfristede forpligtelser, koncern ekstern 30.948 26.736
Forpligtelser i alt 75.595 70.976
Passiver i alt 76.006 69.605




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 11 Finansielle indtegter
4.430 1.295 Renteindteegter dattervirksomheder
Renter og udbytte af veerdipapirer (dagsveerdi) 983 666
Renter og udbytte af veerdipapirer (disponible for salg) 0 317
250 0 Kursregulering og gevinst pa veerdipapirer (dagsvaerdi) 635 1.242
17.812 10.864 Udbytte fra dattervirksomheder
58 90 Renter kreditinstitutter m.v. 1.428 923
22.550 12.249 Finansielle indteegter i alt 3.046 3.148
Note nr. 12 Finansielle omkostninger
Renter af finansielle forpligtelser der males til amortiseret
8 4 kostpris 4.912 6.332
0 2 Kursregulering og tab pa veerdipapirer (dagsveerdi) 239 892
Renteelement, diskonterede forpligtelser 57 54
Valutakurstab 70 125
8 6 Finansielle omkostninger i alt 5.278 7.403
Note nr. 13 Skat
Arets skat kan opdeles saledes:
474 501 Skat af arets resultat 17.070 10.816
Skat af anden totalindkomst (8.844) 2.163
474 501 8.226 12.979
Skat af arets resultat fremkommer saledes:
393 399 Aktuel skat 13.827 6.599
431 120  Udskudt skat 5.511 3.509
(342) (23) Effekt af nedseettelse af selskabsskatteprocenten (1.873) (833)
0 (41) Udskudt skat vedrerende tidligere ar 2.832 (738)
(8) 46  Aktuel skat vedrgrende tidligere ar (3.227) 2.279
474 501 17.070 10.816




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 13 Skat (fortsat)
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
5.267 2.955 Beregnet 24,5% skat af resultat for skat 17.693 13.495
Nedszettelse af dansk selskabsskat fra
(342) (23)  24,5% til 22% frem til 2016 (1.872) (833)
Regulering af beregnet skat i udenlandske
tilknyttede virksomheder i forhold til 24,5% 2.218 1.707
Underskud til fremforsel med en skatteveerdi pa 0 1.115 88
Skatteeffekt af:
(4.443) (2.662) Skattefri udbytte
0 226 Andre reguleringer (166) (353)
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder
og joint ventures (1.522) (1.747)
(8) 5 Regulering af skat vedregrende tidligere ar (396) (1.541)
474 501 17.070 10.816
2,2% 4,200 Effektiv skatteprocent 23,6% 20,0%
Skat af anden totalindkomst
2014 2013
Skatteind- Skatteind-
teegt/ teegt/
For skat -omkostning  Efter skat ! For skat -omkostning Efter skat
Poster, der ikke kan blive reklassificeret
til resultatopgarelsen:
Aktuarmeessige gevinster/tab
pa ydelsesbaserede pensions-
ordninger (27.405) 8.222 (19.183) 7.326 (2.198) 5.128
(27.405) 8.222 (19.183) 7.326 (2.198) 5.128
Poster, der kan blive reklassificeret til
resultatopgerelsen:
Valutakursreguleringer ved
omregning af udenlandske
enheder (1.076) 0 (1.076) ; (382) 0 (382)
Veerdiregulering af
sikringsinstrumenter: :
Arets veerdiregulering (2.491) 610 (1.881) 528 (132) 396
Verdiregulering
reklassificeret til vareforbrug 0 0 0 (667) 167 (500)
(3.567) 610 (2.957) (521) 35 (486)
(30.972) 8.832 (22.140) 6.805 (2.163) 4.642




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belob i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 14 Resultat pr. aktie
Arets resultat 55.145 43.164
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet (3.756) (2.581)
Aktionererne i Arkil Holding A/S 51.389 40.583
Gennemsnitligt antal aktier &4 100 kr. 49.132 49.132
Gennemsnitligt antal egne aktier (1.730) (1.730)
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 47.402 47.402
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0 0
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omlgb 47.402 47.402
Resultat pr. aktie (EPS) & 100 kr. 108 86
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) &4 100 kr. 108 86




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 15 Goodwill
Kostpris 1. januar 130.111 129.945
Valutakursregulering (125) 166
Kostpris 31. december 129.986 130.111
Nedskrivninger 1. januar 0 0
Nedskrivninger 0 0
Afgang 0 0
Nedskrivninger 31. december 0 0
Regnskabsmaeessig veerdi 31. december 129.986 130.111

Goodwill
Goodwill fordeler sig saledes pa folgende pengestromsfrembringende enheder:

Segment Danske aktiviteter:
Arkil A/S 61.263 61.263
Arkil Fundering A/S 12.963 12.963
Segment Danske aktiviteter i alt 74.226 74.226
Segment Udenlandske aktiviteter:
Arkil Holding GmbH 55.760 55.885
Segment Udenlandske aktiviteter i alt 55.760 55.885
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 129.986 130.111

Ledelsen har gennemfort en veerditest af den regnskabsmaessige veerdi af goodwill.

Genindvindingsveerdien er baseret pa kapitalveerdien, som er fastlagt ved anvendelse af forventede nettopengestremme
pa basis af budgetter for arene 2015-19 godkendt af ledelsen og en diskonteringsfaktor for skat pa 12%, der er usendret i
forhold til sidste ar.

Budgetterne er udarbejdet med baggrund i ledelsens vurdering og forventninger til de enkelte enheders markedsudvikling
og indtjeningsforhold. Vaesentligste forudsaetning, der ligger til grund for de udarbejdede budgetter, er forventningerne til
offentlige investeringer i storre infrastrukturprojekter. Disse forventes pa savel kort som leengere sigt at veere pa niveau
med 2014.

Den veaegtede gennemsnitlige veekstrate brugt til ekstrapolering er skennet til at udgere folgende efter 2019:

Arkil A/S 2%-point
Arkil Fundering A/S 2%-point
Arkil Holding GmbH 2%-point

Veekstraterne vurderes ikke at overstige den langsigtede gennemsnitlige vaekstrate inden for selskabets markeder.
Vaekstraterne er uzendrede i forhold til sidste ar. Spredningen for de 3 pengestromsfrembringende enheder med
hensyn til branche og geografisk placering er meget lille, hvorfor de vurderes at have identiske vaekstrater.

Nutidsveerdien af forventede fremtidige nettopengestromme er tilstraekkelige til at modsvare den regnskabsmaessige
veerdi af goodwill pr. 31.12.2014.

Folsomhedsanalyse

Der er foretaget folsomhedsberegninger der viser, at sdfremt der sker rimeligt sandsynlige sendringer i de primaere
forudseetninger, der ligger til grund for beregning af genindvindingsveerdierne, vil disse fortsat overstige de regnskabs-
meessige veerdier.




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belob i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 16 Erhvervet knowhow
Kostpris 1. januar 0 0
Valutakursregulering 0 0
Tilgang 2.477 0
Afgang 0 0
Kostpris 31. december 2.477 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 0 0
Valutakursregulering 0 0
Arets afskrivninger (248) 0
Afgang 0 0
Af- og nedskrivninger 31. december (248) 0
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2.229 0
Note nr. 17 Licenser og rettigheder
Kostpris 1. januar 11.203 11.203
Valutakursregulering (30) 0
Tilgang 0 0
Afgang 0 0
Kostpris 31. december 11.173 11.203
Af- og nedskrivninger 1. januar (2.646) (2.306)
Valutakursregulering 12 0
Arets afskrivninger (340) (340)
Afgang 0 0
Af- og nedskrivninger 31. december (2.974) (2.646)
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 8.199 8.557




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 18 Grunde og bygninger, domicilejendomme
3.726 3.726 Kostpris 1. januar 188.084 178.066
Valutakursregulering (507) (254)
Tilgang 3.390 10.272
Overfort til aktiver bestemt for salg (627) 0
Afgang (2.125) 0
3.726 3.726 Kostpris 31. december 188.215 188.084
(1.092) (1.092) Af- og nedskrivninger 1. januar (50.006) (46.400)
Valutakursregulering 278 134
Afskrivninger (4.042) (3.853)
Nedskrivninger (177) 0
Overfort til aktiver bestemt for salg 177 113
Afgang 1.525 0
(1.092) (1.092) Af- og nedskrivninger 31. december (52.245) (50.006)
2.634 2.634 Regnskabsmaessig veerdi 31. december 135.970 138.078
0 0 Heraf finansielt leasede aktiver 0 0
0 0 Investeringsforpligtelser 0 0
Grund overfort til aktiver bestemt for salg er i 2015 afhaendet til den bogforte veerdi
pr. 31.12.14. I forbindelse med klassifikationen er aktivet nedskrevet med 177 tkr.
(Segment Danske aktiviteter).
Note nr. 19 Investeringsejendomme
67.788 75.762  Kostpris 1. januar 5.492 5.492
7.974 0 Tilgang 0 0
0 (1.847) Afgang (1.847) 0
75.762 73.915 Kostpris 31. december 3.645 5.492
(16.078) (17.002) Af- og nedskrivninger 1. januar (3.284) (3.284)
113 0 Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0
(1.037) (1.132)  Afskrivninger 0 0
0 0 Nedskrivninger 0 0
0 1.009 Afgang 1.010 0
(17.002) (17.125) Af- og nedskrivninger 31. december (2.274) (3.284)
58.760 56.790 Regnskabsmaessig veerdi 31. december 1.371 2.208
68.344 77.235 Dagsverdi af investeringsejendomme 2.086 3.129
Dagsveerdi for investeringsejendomme (niveau 3 i dagsveerdihierakiet) er opgjort pa
grundlag af en Discounted Cash Flow model med et afkastkrav p& 5-7%. Investerings-
ejendomme i moderselskabet omfatter hovedsageligt ejendomme der anvendes i
koncernens drift. Dagsveerdiberegningerne er baseret pa indgaede lejekontrakter.
5.261 5.249 Lejeindteegter af investeringsejendomme 114 264
(123) (541) Driftsudgifter vedrerende investeringsejendomme (81) (115)
5.138 4.708 Drift af investeringsejendomme 33 149




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belob i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 20 Tekniske anleeg, materiel og inventar

1.904 623 Kostpris 1. januar 984.671 936.583

Valutakursregulering (2.805) (1.384)

0 1.414 Tilgang 105.365 101.870

0 0 Overfort til aktiver bestemt for salg (3.246) 0

(1.281) (623) Afgang (53.408) (52.398)

623 1.414 Kostpris 31. december 1.030.577 984.671

(1.837) (623) Af- og nedskrivninger 1. januar (678.935) (641.515)

Valutakursregulering 2.473 1.265

Nedskrivninger (967) 0

(67) 0 Afskrivninger (83.482) (85.949)

0 0 Overfort til aktiver bestemt for salg 1.291 0

1.281 623 Afgang 49.593 47.264

(623) 0 Af- og nedskrivninger 31. december (710.027) (678.935)

0 1.414 Regnskabsmaessig veerdi 31. december 320.550 305.736

0 0 Heraf finansielt leasede aktiver 100.307 77.636

0 0 Investeringsforpligtelser 0 0

Tekniske anleeg, materiel og maskiner overfort til aktiver bestemt for salg er i forbindelse
med reklassifikationen nedskrevet til den forventede realisationsveerdi. Nedskrivningen
udger 967 tkr. Aktiverne forventes afhezendet i 2015. (Segment Danske aktiviteter).

Note nr. 21 Anleeg under opfarelse

Kostpris 1. januar 2.835 1.128
Valutakursregulering 0 0
Tilgang 5.743 1.942
Overfort (3.174) (235)
Kostpris 31. december 5.404 2.835

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 5.404 2.835




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 22 Langfristede tilgodehavender
Kostpris 1. januar 12.950 10.993
Valutakursregulering 0 0
Tilgang 0 3.516
Afdrag (1.880) (1.559)
Kostpris 31. december 11.070 12.950
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 11.070 12.950
Note nr. 23 Varebeholdninger
Ravarer og hjelpematerialer 84.545 57.695
Varer under fremstilling 526 687
Feerdigvarer 13.585 11.355
98.656 69.737
Regnskabsmaessig veerdi af varebeholdninger nedskrevet
til dagsveerdi 0 0
Note nr. 24 Entreprisekontrakter
Salgsveerdi af entreprisekontrakter 1.531.624 1.756.139
Acontofaktureringer (1.480.888) (1.705.042)
50.736 51.097
Der indregnes saledes:
Entreprisekontrakter (aktiver) 109.913 92.828
Entreprisekontrakter (forpligtelser) (59.177) (41.731)
50.736 51.097
Forudbetalinger fra kunder 0 0
Tilbageholdte betalinger 0 0




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 25 Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 464.706 482.052
109.921 39.037 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos joint ventures 40.135 48.612
1.816 282  Andre tilgodehavender 24.127 25.388
111.737 39.319 528.968 556.052

Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstaende tilgodehavender,
har udviklet sig som folger:

1. januar 9.574 10.830
Kursregulering (8) 10
Nedskrivninger i aret 2.219 416
Realiseret i aret (264) (865)
Tilbagefort (403) (817)
31. december 11.118 9.574
Heraf individuelle nedskrivninger 11.118 7.860

Kreditrisici knyttet til de enkelte tilgodehavender aftheenger primeert af debitorernes hjemsted. Kreditkvaliteten af ikke
nedskrevne tilgodehavender vurderes baseret pa koncernens interne kreditvurderingsprocedurer og eksterne vurderinger
at veere af hgj kvalitet med lav risiko for tab, se i gvrigt note 38 for information om kreditvurderingsprocedurer m.v.

Ikke-nedskrevne tilgodehavender fra salg er fordelt sdledes geografisk:

Skandinavien 408.591 437.036
@vrige Europa 85.132 85.681
Ovrige verden 0 1

493.723 522.728

I koncernens tilgodehavender fra salg pr. 31. december 2014 indgar en nedskrivning pa 11.118 tkr. (2013: 9.574 tkr.).
Nedskrivningerne skyldes hovedsageligt kunders konkurs, eller forventede konkurs. Herudover indgar tilgodehavender,
der pr. 31. december var overforfaldne, men ikke nedskrevet, som folger:

Forfaldsperiode:

Op til 30 dage 88.146 159.646
Mellem 30 og 90 dage 18.225 18.246
Over 90 dage 80.174 54.766

186.545 232.658




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 26 Verdipapirer
Unoterede veerdipapirer 0 0
1.007 1.005 Borsnoterede veerdipapirer 29.235 26.633
1.007 1.005 29.235 26.633
Dagsveerdihieraki:
1.007 1.005 Niveau 1, noterede 29.235 26.633
Niveau 2, observerbare 0 0
1.007 1.005 29.235 26.633




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belob i 1.000 Kkr.) 2014 2013

Note nr. 27 Egenkapital
Aktiekapital
49.132 49.132 1. januar 49.132 49.132
49.132 49.132 31. december 49.132 49.132
Aktiekapital kan opdeles saledes:

6.150 6.150 A-aktier 6.150 6.150
42.982 42.982 B-aktier 42.982 42.982
49.132 49.132 49.132 49.132

A-aktiekapitalen er fordelt saledes:
1.367 1.367 1 aktie a 1.367.400 kr. 1.367 1.367
83 83 1 aktie a 82.600 kr. 83 83
3.450 3.450 69 aktier a 50.000 kr. 3.450 3.450
1.105 1.105 221 aktier a 5.000 kr. 1.105 1.105
130 130 130 aktier a 1.000 kr. 130 130
15 15 30 aktier a 500 kr. 15 15
6.150 6.150 6.150 6.150
B-aktiekapitalen er pa 429.823 aktier a 100 kr.
Stemmefordeling:
10 10 A-aktier a 100 kr.
1 1 B-aktier a 100 kr.
Egne aktier
12.100 12.100 Primo 17.300 17.300
0 0 Tilgang 0 0
12.100 12.100 Antal styk ultimo 17.300 17.300
1.210 1.210 Nominel veerdi 1.730 1.730
2,5% 2,5% % af aktiekapitalen 3,5% 3,5%
10 10 Udbytte pr. 100 kr. aktie

Koncernen har i tidligere ar erhvervet egne aktier, nom. 1.730 tkr. til gns. kurs 836, svarende til en kostpris pa 14.462 tkr.

Heraf udger besiddelsen hos dattervirksomheder nominelt 520 tkr. med en kostpris pa 3.641 tkr.

Bestyrelsen er bemyndiget til indtil naeste ordineere generalforsamling, dog senest den 30. oktober 2015, at lade selskabet
erhverve egne aktier inden for en samlet palydende veerdi af maksimalt 10% af den til enhver tid veerende aktiekapital.
Erhvervelsen skal ske til en kurs, der ikke mé veere hgjere end den pa overdragelsestidspunktet pA NASDAQ OMX noterede
slutkeberkurs for B-aktier med tilleeg af 10%.

Ledelsen for selskabet kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse lade selskabet forheje aktiekapitalen med op

til nom. dkk 15.000.000. Bemyndigelsen er geeldende indtil den 1. april 2019.

Formalet hermed er at opna fleksibilitet i forbindelse med virksomhedsopkeb og indgaelse af strategiske samarbejdsaftaler.




Koncernen
(Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013

Note nr. 28 Pensioner og lignende forpligtelser

I bidragsbaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til at indbetale et bestemt bidrag (f.eks. et fast belgb eller en
fast procentdel af lonnen). I en bidragsbaseret ordning har koncernen ikke risikoen med hensyn til den fremtidige udvikling
i rente, inflation, dedelighed og invaliditet.

I ydelsesbaserede pensionsordninger er arbejdsgiver forpligtet til at betale en bestemt ydelse (f.eks. en alderspension som
et fast belob eller en fast procent af slutlonnen). I en ydelsesbaseret ordning baerer koncernen risikoen med hensyn til den
fremtidige udvikling i rente, inflation, dedelighed og invaliditet.

Danske virksomheders pensionsforpligtelser er forsikringsmaessigt afdeekket. Visse udenlandske virksomheder er ligeledes
forsikringsmeessigt afdaekket. Udenlandske virksomheder, der ikke er eller kun delvist er afdesekket forsikringsmaessigt
(ydelsesbaserede ordninger), opger forpligtelsen aktuarmeessigt til nutidsveerdi pa balancetidspunktet. De ydelsesbaserede
ordninger forefindes i visse af koncernens tyske selskaber. I koncernregnskabet er der under forpligtelser indregnet 153.092
tkr. (2013: 126.896 tkr.) vedrerende koncernens forpligtelser over for nuverende og tidligere medarbejdere. De uafdeekkede

pensionsordninger omfatter ordninger for alle medarbejdergrupper. Moderselskabet har udelukkende bidragsbaserede

pensionsordninger.

De fremtidige pensionsydelser er baseret pd medarbejdernes anciennitet i ordningen, idet storrelsen af pensionsdele er

uafhaengig af den enkelte medarbejders lonniveau.

Risiciene i de ydelsesbaserede ordninger kan generelt kategoriseres som risici forbundet med levealder og renteniveau.

De nyeste aktuarmaessige vurderinger af pensionsforpligtelser er udfert af Unhlmann, Ludewig & Menzel. Nutidsveerdien af
ordningens forpligtelser og de dertil knyttede pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle og tidligere regnskabsar er

opgjort ved brug af Projected Unit Credit Method.

De vaesentligste forudseetninger for de aktuarmaessige beregninger pr. balancedagen kan gennemsnitligt oplyses

som folger:

Diskonteringsrente 1,9% 3,2%
Dodelighedstabel baseret pa forventede levetider for den erhvervsak-

tive befolkning i Tyskland (tendenser ekstrapoleret frem til 2060) G2005 G2005
Nutidsveerdi af ydelsesbaserede ordninger 153.092 126.896
Dagsveerdi af ordningernes aktiver 0 0
I alt 153.092 126.896
Udvikling i nutidsveerdi af indregnet pensionsforpligtelse:

Nettoforpligtelse 1. januar 126.896 135.117
Valutakursregulering (293) (1)
Udbetalte pensioner (6.759) (6.802)
Pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle regnskabsar 5.843 5.908
Aktuarmeessige tab (gevinster), &ndrede demografiske forhold 2.989 (5.717)
Aktuarmeessige tab (gevinster), sendrede finansielle forhold 24.416 (1.609)
Nettoforpligtelse 31. december 153.092 126.896
Pensionsomkostninger indregnet i resultatopgerelsen:

Pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle regnskabsar 1.915 1.860
Kalkulerede renter vedrgrende forpligtelse 3.928 4.048
Indregnet i alt for ydelsesbaserede ordninger 5.843 5.908
Indregnet i bidragsbaserede ordninger 62.933 57.772
Resultatfort i alt 68.776 63.680
Omkostningerne er indregnet i folgende regnskabsposter i resultatopgerelsen:

Produktionsomkostninger 54.596 52.063
Administrationsomkostninger 14.180 11.617
Resultatfort i alt 68.776 63.680




(Belgb i 1.000 kr.)

Koncernen

2014

2013

Note nr. 28 Pensioner og lignende forpligtelser (fortsat)
Fglsomhedsanalyser

Tabellen nedenfor viser pensionsforpligtelsens folsomhed over for sendringer i nggleforudseetningerne for opgerelsen af

forpligtelsen pa balancedagen. De vaesentligste aktuarmaessige forudsaetninger i opgerelsen af pensionsforpligtelser

relateret til renteniveau og dedelighed.

Analysen er baseret pa de rimeligt sandsynlige sendringer i de anvendte negleforudseetninger, forudsat at de andre

parametre i beregningerne er usendrede og ikke konsekvensaendres.

Der er ingen @ndringer i metoder i forhold til 2013.

Forventet pensionsforpligtelse pr. 31. december 2015 150.542 125.176

Rapporteret pensionsforpligtelse 153.092 126.896

Folsomhed vedrerende diskonteringsrenten (pensionsforpligtelse ved endrede forudseetninger):

1,4% (forudseetning -0,5%) 163.734 134.461

2,4% (forudseetning +0,5%) 141.916 118.496

Felsomhed vedrorende dedelighed:

Forventning + 1 ars levealder 157.795 130.593

Forventning - 1 ars levealder 146.552 121.502

Den forventede veegtede varighed af forpligtelsen ultimo 2014 er 18,8 ar (2013: 18,2):

Aktive medarbejdere 31,2 30,6

Pensionerede medarbejdere 13,2 13,2

Efterladte 18,9 16,6

Pensionsforpligtelsen forventes at forfalde til udbetaling saledes:

0-1 ar 6.893 6.752

1-5 ar 28.529 27.864

>5 ar 117.670 92.280
153.092 126.896

Forpligtelsen kan opdeles i:

Aktive medarbejdere 39.741 30.496

Pensionerede medarbejdere 99.923 85.693

Efterladte 13.428 10.707
153.092 126.896

I opgorelsen over indregnede gevinster og tab er indregnet folgende akkumulerede

aktuarmaessige gevinster/tab siden 1. januar 2005:

Akkumulerede aktuarmaessige tab 55.225 27.820

Koncernen forventer i 2015 at indbetale 6.893 tkr. til den ydelsesbaserede pensionsordning.




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 Kkr.) 2014 2013
Note nr. 29 Udskudt skat
2.564 2.653 Udskudt skat 1. januar 17.260 13.156
Valutakursregulering 31 3
(342) (22) Nedseettelse af dansk selskabsskat fra 25% til 22% frem til 2016 (1.872) (833)
431 78  Arets udskudte skat indregnet i arets resultat 8.343 2.771
Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst (8.222) 2.163
2.653 2.709 Udskudt skat 31. december 15.540 17.260
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:
Udskudt skat (aktiv) (25.823) (17.073)
2.653 2.709 Udskudt skat (forpligtelser) 41.363 34.333
2.653 2.709 Udskudt skat 31. december, netto 15.540 17.260
Udskudt skat vedrarer:
Immaterielle aktiver 7.576 6.606
2.653 2.709 Materielle aktiver 31.431 25.302
Finansielle aktiver 0 0
Kortfristede aktiver 19.180 24.001
Hensatte forpligtelser (20.858) (19.566)
0 0 @vrige forpligtelser (21.789) (15.819)
Skattemaessige underskud 0 (3.264)
2.653 2.709 15.540 17.260

Skatteveerdien af genbeskatningssaldoen vedrgrende Inpipe Sweden AB,
der er udtradt af sambeskatning pr. 1. januar 2005 indgar ikke i opgerelsen

af den udskudte skat. Skatteveerdien heraf udger 5.886 tkr.




Moderselskabet Koncernen

2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 30 Hensatte forpligtelser
Garantiforpligtelser 1. januar 6.666 6.210
Valutakursregulering (44) (22)
Anvendt i aret (775) (1.682)
Tilbagefort (954) (127)
Hensat i aret 4.303 2.287
Garantiforpligtelser 31. december 9.196 6.666
Andre forpligtelser 1. januar 11.602 13.932
Valutakursregulering (26) 0
Anvendt i aret (312) (2.516)
Tilbagefort (1.142) (466)
Hensat i aret 637 652
Andre forpligtelser 31. december 10.759 11.602
Hensatte forpligtelser 31. december 19.955 18.268
Forfaldstidspunkterne for hensatte forpligtelser forventes at blive:
Kortfristede forpligtelser 14.643 12.773
Langfristede forpligtelser 5.312 5.495
Hensatte forpligtelser 31. december 19.955 18.268

Garantiforpligtelser vedrorer afsluttede entrepriser, der udfores mod garanti i normalt

op til 5 ar.

Andre forpligtelser vedrerer retablering af stenbrud og kendte forpligtelser pa afsluttede

arbejder. Forpligtelserne er opgjort pa grundlag af ledelsens konkrete forventninger til

fremtidige omkostninger.




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013

Note nr. 31 Geld til kreditinstitutter

Lan 48.425 99.823
0 0 Leasinggeeld 106.222 84.302

Banklan (kassekredit) 100 332
0 0 Regnskabsmaessig veerdi 154.747 184.457
0 0 Heraf fastforrentet 0 0
0 0 Langfristede forpligtelser 67.604 114.753
0 0 Kortfristede forpligtelser 87.143 69.704
0 0 154.747 184.457
0 0 Nominel veerdi 154.747 184.457

Dagsveerdi er opgjort som nutidsveerdi af forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonteringsrente er
anvendt koncernens aktuelle lanerente for tilsvarende lgbetider.

Det er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse at sikre stgrst mulig fleksibilitet gennem spredning af laneopta-
gelsen péa forfaldstidspunkter og modparter.

Finansielle leasingsforpligtelser
Forpligtelser vedrorende finansielt leasede aktiver indgér séledes i geeld til kreditinstitutter:

Koncernen
2014 2013
Minimums- Rente- Minimums- Rente-

leasingydelse element Nutidsveerdi leasingydelse element Nutidsveerdi

0-1 ar 25.731 1.465 24.266 21.019 1.134 19.885
1-5 ar 78.980 2.686 76.294 56.140 1.944 54.196
> 5ar 5.724 63 5.661 10.320 99 10.221
110.435 4.213 106.222 87.479 3.177 84.302

I henhold til leasingkontrakterne er der ingen betingede lejeydelser.

Dagsveerdien af forpligtelserne vedrerende finansielt leasede aktiver svarer til den regnskabsmaessige veerdi.




Moderselskabet Koncernen
2013 2014 (Belgb i 1.000 kr.) 2014 2013
Note nr. 32 Leverandgrgeld og andre geeldsforpligtelser
148 1.104 Leverandergeeld 199.384 193.691
755 839 Geeld til tilknyttede virksomheder
1.030 3.955 Anden geeld 232.378 212.061
1.933 5.898 431.762 405.752
Note nr. 33 Selskabsskat
(3.799) (3.575) Tilgodehavende selskabsskat 1. januar 680 (4.313)
Valutakursregulering (26) 10
392 153 Arets aktuelle skat inkl. sambeskattede dattervirksomheder 9.990 8.878
(8) 0 Andre reguleringer 0 0
(160) (2.690) Betalt selskabsskat i aret (11.022) (3.895)
(3.575) (6.112) Tilgodehavende selskabsskat 31. december (378) 680
Note nr. 34 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Garantier stillet af tredjemand over for bygherrer 820.637 789.558
Verserende tvister og retssager
Koncernen er part i enkelte tvister samt rets- og voldgiftssager, hvis udfald efter ledelsens
vurdering ikke forventes at have veesentlig negativ betydning for koncernens finansielle
stilling.
Moderselskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernvirksomheder. Som administra-
tionsselskab haefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige koncernvirksomheder
for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sam-
beskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettotilgodehavende
pa tilgodehavende selskabsskatter udger 6.112 tkr. pr. 31. december 2014. Eventuelle senere
korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v. vil kunne medfore, at selskabets
heeftelse udgoer et storre belab.
Note nr. 35 Andring i driftskapital
Zndring i varebeholdninger (28.919) 2.478
(8.302) 72.173  Andring i tilgodehavender og entreprisekontrakter 27.445 65.930
(504) 3.859 Andring i leverandgrer og anden gzeld 26.010 (53.963)
(8.806) 76.032 24.536 14.445
Note nr. 36 Kgb af materielle aktiver, netto
(7.974) (1.414) Kob af materielle aktiver (111.324) (113.849)
0 0 Optagelse af leasinggaeld 30.613 34.700
(7.974) (1.414) (80.711) (79.149)
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Note nr. 37 Neertstaende parter
Aktioneerer med betydelig indflydelse:
Niels Arkil, Haderslev, A-aktioneer.
Jesper Arkil, Haderslev, A-aktionaer.
Jens Skjot-Arkil, Haderslev, A-aktioneer.

Den aktuarmeessige veerdi af pensionsforpligtelser overfor neertstaende parter med betydelig indflydelse udger 37.491 tkr.
(2013: 32.164 tkr.). Pensionsforpligtelsen, der er tilgiet ved keb af virksomhed i 2004, er etableret i SAW Schleswiger
Asphaltsplitt-Werke GmbH & Co. KG i 1974.

Arkil Holding A/S’ evrige neertstidende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabernes bestyrelse, direktion og
ledende medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernaevnte personkreds har vaesentlige interesser. Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 5.

Udforte arbejder for nzertstaende parter udger 15 tkr. (2013: 80 tkr.) og er foregaet pa markedsmaessige vilkar.
Tilgodehavender hos neertstaende parter udger O tkr. pr. 31.12.2014 (2013: 0 tkr.).

Endvidere omfatter moderselskabets naertstaende parter de datter- og associerede virksomheder jf. noterne 8 og 9,
hvor moderselskabet har bestemmende eller betydelig indflydelse.

Koncernens neertstdende parter omfatter udover ovenstaende associerede virksomheder og joint ventures hvori
koncernen har betydelig eller feellesbestemmende indflydelse. Associerede virksomheder fremgar af note 9 og joint
ventures fremgar af note 10.

Datter- og associerede virksomheder samt joint ventures

Samhandel med datter- og associerede virksomheder samt joint
ventures har omfattet folgende:

4.430 1.295 Renteindtaegter fra dattervirksomheder
Kgb af varer og tjenesteydelser fra associerede virksomheder 51.426 29.792
Salg af varer og tjenesteydelser til joint ventures 147.374 121.239
Salg af varer og tjenesteydelser til associerede virksomheder 8.888 7.329
5.960 27.029 Salg af tjenesteydelser til dattervirksomheder
10.390 28.324 207.688 158.360

Transaktioner med dattervirksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte regn-
skabspraksis.

Moderselskabets mellemveerender med dattervirksomheder pr. 31. december fremgér af noterne 25 og 32.

Mellemveerender med dattervirksomheder omfatter savel udlan som almindelige forretningsmellemvaerender vedrorende
keb og salg.

Forrentning af mellemverender med dattervirksomheder fremgar af noterne 11 og 12.

Moderselskabet har modtaget 10.864 tkr. (2013: 17.812 tkr.) i udbytte fra dattervirksomheder.




Note nr. 38 Kommercielle og finansielle risici

Generelle risici

Arkil Holding koncernens aktiviteter, som ligger inden for
entreprengrbranchen, indebzerer en raekke kommercielle og
finansielle risici.

Det er koncernens strategi gennem en fastlagt risikostyring
at minimere og afdaekke risiciene forretningsmeessigt og
okonomisk. Det vurderes at koncernens risici generelt ikke
afviger fra, hvad der er seedvanligt for andre virksomheder i
entreprengrbranchen.

Koncernens vaesentligste driftsrisiko pavirkes iseer af evnen

til fleksibilitet, hvor muligheden for hurtig tilpasning til de

aktuelle markedsvilkar inden for koncernens forretningsom-
rader er en noglefaktor.

Koncernens kundesegmenter er hovedsageligt offentlige og
halvoffentlige myndigheder, hvorfor udbuddet af opgaver
varierer i takt med den politiske udvikling.

Det er endvidere koncernens strategi gennem etablering af
dattervirksomheder i udlandet at opné en geografisk spred-
ning af koncernens aktiviteter, saledes at athezengigheden af
konjunkturerne pa det danske marked minimeres.

Koncernens vaesentligste aktiviteter ligger hovedsageligt
inden for rutinepraegede opgaver med kendte risici, hvorved
disse kan minimeres gennem risikostyring.

Sterre specialprojekter udferes oftest i konsortier med
kendte samarbejdspartnere samt i samarbejde med speciali-
ster, hvorved risiciene minimeres.

Nye samarbejdsformer baseret pd baggrund af partnering,
hvor entreprengren inddrages i projektet, for projekteringen
og planlaegningen er igangsat, vil styrke risikoafdeekningen
i projekterne.

Det er koncernens forsikringsstrategi at afdeekke vaesent-

lige risici, som koncernen ikke selv har direkte indflydelse
P&, og som kan veere en trussel for koncernens finansielle
forhold og eksistens.

Ravarerisici

Det er koncernens politik ud fra en risikovurdering, at fore-
tage afdeekning af finansielle ricisi pa fremtidige udsving i
priser pa ravarer, der indgar i koncernens ydelser.

Risikoen afsikres generelt ved, at der indgas fastprisaftaler
med leveranderer for leverancer til projekter. I det omfang,
der ikke indgas fastprisaftaler, afdeekkes risikoen selektivt
ud fra en risikovurdering i henhold til koncernens politik
med finansielle instrumenter i form af rdvareswaps.

Finansielle risici

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og fi-
nansiering eksponeret over for szendringer i valutakurser og
renteniveau. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv
spekulation med finansielle risici. Koncernens finansielle
styring retter sig saledes alene mod styring af risici, som er
en naturlig del af driften. Koncernens finansielle risici af-
deekkes primeert gennem fordeling af indteegter og omkost-
ninger i samme valuta samt ved brug af afledte finansielle
instrumenter i overensstemmelse med en af bestyrelsen
godkendt politik.

Vedrerende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og me-
toder, herunder anvendte indregningskriterier og méalings-
grundlag, henvises til omtale under anvendt regnskabsprak-
sis.
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Valutarisici

Det er koncernens politik at begraense valutafluktuationer-
nes pavirkning pa koncernens resultat samt finansielle
stilling.

Omseetning i fremmed valuta, som udger 28% af koncern-
ens omsaetning, er ikke udtryk for koncernens valutariske
risici, idet storstedelen af de til udlandsomseetningen sva-
rende omkostninger afholdes i samme valuta.

Det salg i fremmed valuta, der passerer landegrzensen,
udger under 5% af koncernomseetningen. Hertil kommer,
at hovedparten af driftsfinansieringen af de udenlandske
aktiviteter sker i de respektive valutaer.

Koncernens valutaposition styres centralt, og afdeekning
foretages selektivt. Der tages kun positioner med baggrund
i de forretningsmeessige forhold.

Nettoinvesteringer i udenlandske dattervirksomheder
kurssikres som hovedregel ikke. Kursreguleringen heraf
fores over anden totalindkomst i henhold til den anvendte
regnskabspraksis.

Vedrerende investeringer i udenlandske enheder ville kon-
cernens egenkapital pr. 31. december 2014 blive reduceret
med 1,5 mio. kr. (2013: 1,4 mio. kr.), safremt kursen pa
SEK var 10% lavere end den faktiske kurs. @vrige valuta-
risici vedragrende investeringer i udenlandske enheder er
uveesentlige.

Koncernen havde ingen vaesentlige valutakursrisici ved-
rorende tilgodehavender og geeld i fremmed valuta pr.

31. december 2014, og koncernens resultat ville saledes
ikke veere blevet veesentligt pavirket af sendringer i valuta-
kurserne pr. 31. december 2014.

Koncernen har vaesentlige transaktioner/eksponeringer
i EUR men trods den seneste pres pa kronens relation til
EUR anser ledelsen ikke, at der er vaesentlig valutarisiko
forbundet hermed. Herudover har koncernen ingen
vaesentlig valutaeksponering.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lobende behovet for tilpasning af
kapitalstrukturen for at afveje det hgjere afkastkrav pa
egenkapital over for den ggede usikkerhed, som er for-
bundet med fremmedkapital. Egenkapitalens andel af de
samlede passiver udgjorde ved udgangen af 2014 46,3%
(2013: 46,3%). For at sikre strategisk og finansiel handle-
frihed er malsaetningen, at egenkapitalandelen skal udgere
i niveauet 45%, idet afvigelser dog kan forekomme og til-
lades i forbindelse med opkeb eller lignende.

Malszetningen for egenkapitalforrentningen er at den

skal forrentes 25% hgjere end renten pa det lange danske
obligationsmarked, dog min. 8%. Den realiserede egen-
kapitalforrentning for 2014 udgjorde 7,6% (2013: 6,3%).
Den lange kreditforeningsobligationsrente +25% udgjorde
i 2014 niveauet 3,85%.

Det er Arkil Holding A/S’ udbyttepolitik, at aktionaererne
skal opna et afkast af deres investering i form af kursstig-
ning og udbytte, der overstiger en risikofri investering i
obligationer. Udbetaling af udbytte skal ske under hensyn-
tagen til forneden konsolidering af egenkapitalen

som grundlag for koncernens fortsatte ekspansion.
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Renterisici
Koncernens likvide midler er placeret pa anfordring eller tidsindskud med en lgbetid pa op til 3 méaneder samt i
bersnoterede obligationer og aktier.

Koncernens beholdning af veerdipapirer udger 29.235 tkr. og fordeler sig saledes:

2014 2013
Borsnoterede vaerdipapirer 29.235 26.633
29.235 26.633

Der indregnes saledes:
Veerdipapirer, kortfristede aktiver 29.235 26.633
29.235 26.633

Med undtagelse af medarbejderobligationer er al rentebzerende geeld variabelt forrentet.

En stigning eller et fald i renteniveauet pa 1% i forhold til balancedagen vil kun have uvaesentlig betydning pa
koncernens resultat og egenkapital.

Koncernens rentebaerende nettogeeld, opgjort som geeld til kreditinstitutter fratrukket beholdning af omszettelige
veerdipapirer og likvide midler, udger en positiv nettobeholdning pa 46,9 mio. kr. mod en nettogeeld pa
21,8 mio. kr. pr. 31.12.2013.

Den rentebaerende geeld, som indgar i nettogeelden, er i arets lgb faldet fra 188,3 mio. kr. til 154,7 mio. kr.

Koncernen vurderer lgbende renteudviklingen med henblik pa en eventuel afdeekning af renterisikoen for en
stgrre del af l1dneportefoljen.
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Likviditetsrisici

Det er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse at sikre storst mulig fleksibilitet gennem spredning af lane-
optagelsen pa forfalds-/genforhandlingstidspunkter og modparter under hensyntagen til prisseetningen. Koncernens
likviditetsreserve bestar af likvide midler, veerdipapirer og uudnyttede kreditfaciliteter. Det er koncernens mélszetning at
have et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere hensigtsmeessigt i tilfeelde af store seesonudsving i
likviditeten, som er kendetegnende for entreprengrbranchen.

Koncernens gzeldsforpligtelser forfalder som folger:

2014
Regnskabs-  Kontraktlige
maessig penge- Inden for
tkr. veerdi stromme 1ar 1til5 ar Efter 5 ar
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter 48.525 48.993 45.727 1.969 1.297
Finansielle leasing forpligtelser 106.222 110.435 25.731 78.980 5.724
Leverandorgeeld 199.384 199.384 199.384 0 0
Afledte finansielle instrumenter
Ravareswaps anvendt som
sikringsinstrument (nettoafregnes) 2.491 2.491 2.491 0 0
Geeldsforpligtelser i alt 356.622 361.303 273.333 80.949 7.021
Forpligtelser vedrorende
aktiver bestemt for salg 0 0 0 0 0
Geeldsforpligtelser i alt 356.622 361.303 273.333 80.949 7.021
2013
Regnskabs-  Kontraktlige
maessig penge- Inden for
tkr. veerdi stromme 1ar 1til 5 ar Efter 5 ar
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Kreditinstitutter 100.155 103.414 54.240 47.373 1.801
Finansielle leasing forpligtelser 84.302 87.479 21.019 56.140 10.320
Medarbejderobligationer 3.848 3.848 3.848 0 0
Leverandorgeeld 201.792 201.792 201.792 0 0
Afledte finansielle instrumenter
Ravareswaps anvendt som
sikringsinstrument (nettoafregnes) 0 0 0 0 0
Galdsforpligtelser i alt 390.097 396.533 280.899 103.513 12.121
Forpligtelser vedrerende
aktiver bestemt for salg 0 0 0 0 0
Gealdsforpligtelser i alt 390.097 396.533 280.899 103.513 12.121




Note nr. 38 Kommercielle og finansielle risici (fortsat)

Kreditrisici
Langt den veesentligste del af koncernens kunder bestar af offentlige og halvoffentlige bygherrer, hvor kreditrisikoen
vurderes at veere minimal. Koncernens tilgodehavender fra salg til gvrige kunder er udsat for ssedvanlig kreditrisiko.

Der foretages en kritisk kreditvurdering af kunderne, inden entreprisekontrakt indgas. Endvidere afdaekkes tilgodehaven-
der fra salg til ovrige kunder i det omfang, det findes hensigtsmaessigt og er muligt, af betalingssikkerheder i form af
remburser, bankgarantier.

Den maksimale kreditrisiko er afspejlet i den regnskabsmaessige veerdi af de enkelte finansielle aktiver, der indgar i
balancen.

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrerende en enkelt kunde eller samarbejdspartner.

I lighed med 31. december 2013 er koncernens nedskrivninger pr. 31. december 2014 udelukkende relateret til finansielle
aktiver i klassen tilgodehavender. Der henvises i gvrigt til note 25.

Kategorier af finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle instrumenter er beskrevet nedenfor:

Regnskabsmeessig veerdi

2014 2013
Finansielle aktiver, der méles til dagsveerdi via resultatopgerelsen 29.235 26.633
Afledte finansielle instrumenter indgéet til sikring af fremtidige pengestromme 0 0
Finansielle aktiver klassificeret til disponibel for salg 0 0
Udlan og tilgodehavender 712.464 708.871
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter (2.491) 0
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris (356.622) (390.097)

Den regnskabsmaessige veerdi og dagsveerdi er ens. Der henvises til afsnittet "Metoder og forudseetninger
for opgoerelsen af dagsveerdier” nedenfor.

Tilgodehavender, likvider og finansielle forpligtelser vurderes at have en dagsveerdi, som er lig den
regnskabsmaessige veerdi.
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Noterede Observerbare
priser

(niveau 1) input (niveau 3) I alt
Finansielle aktiver
Veerdipapirer 29.235 29.235
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestromme 0 0
Finansielle aktiver i alt 29.235 29.235
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestromme 0 2.491
Finansielle forpligtelser i alt 0 2.491

Noterede Observerbare

priser

(niveau 1) input (niveau 3) I alt
Finansielle aktiver
Veerdipapirer 26.633 26.633
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestromme 0 0
Finansielle aktiver i alt 26.633 26.633
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestromme 0 0
Finansielle forpligtelser i alt 0 0

Metoder og forudsatninger for opgerelsen af dagsverdier
De anvendte metoder og forudseetninger ved opgorelse af dagsveerdier af finansielle instrumenter er beskrevet pr. klasse af

finansielle instrumenter. De anvendte metoder er usendrede sammenholdt med 2013.

Borsnoterede obligationer

Beholdningen af bersnoterede obligationer er likvide statsobligationer og realkreditobligationer, som veerdianszettes til

noterede priser eller priskvoteringer.
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Afledte finansielle instrumenter

Ravareswaps veerdiansaettes efter almindeligt anerkendte
veerdianseettelsesteknikker baseret pa relevante observer-
bare swapkurver. Der anvendes eksternt beregnede
dagsveerdier baseret pa tilbagediskontering af fremtidige
pengestromme.

Realkreditgeeld (maéles til amortiseret kostpris i balancen)
Dagsveerdien af realkreditgeeld er veerdiansat pa baggrund
af dagsveerdien pa de underliggende obligationer. Kortfri-
stet variabelt forrentet geeld til banker er veerdiansat til
kurs 100.

Ikke-observerbare markedsdata bestar primeert af kredit-
risikoen, som revurderes ved en sendring af Arkil Holding-
koncernens rating eller indikationer pa sendringer i
koncernens kreditspzend. I 2014 udger kreditrisikoen

en ubetydelig del af dagsveerdien af realkreditgeelden.

Banklan og finansielle leasingkontrakter (males til
amortiseret kostpris i balancen)
Dagsveerdien af banklan og finansielle leasingkontrakter

beregnes pa baggrund af tilbagediskonteringsmodeller,
hvor alle estimerede og faste pengestromme tilbagediskon-
teres ved brug af nulkuponrentekurver. De forventede
pengestromme for den enkelte kontrakt baseres pa
kontraktuelle pengestromme og observerbare markedsdata,
sasom rentekurver. Ved opggrelse af dagsveerdien for
variabelt forrentede lan og finansielle leasingkontrakter
estimeres pengestremmene ud fra forwardrentekurven.

Ikke-observerbare markedsdata bestar primeert af kreditri-
sikoen, som revurderes ved en @ndring af Arkil Holding-
koncernens rating eller indikationer pa aendringer i
koncernens kreditspeend. I 2014 udger kreditrisikoen en
ubetydelig del af dagsveerdien af banklan og finansielle
leasingkontrakter.

Tilgodehavender fra salg, likvide beholdninger og
leverandgrgeaeld (males til amortiseret kostpris i balancen)
Tilgodehavender fra salg og leverandergzeld med en kort
kredittid vurderes at have en dagsveerdi, som er lig med
den regnskabsmaessige veerdi.
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Note nr. 39 Operationelle leasingforpligtelser

Koncernen leaser ejendomme og driftsmateriel pd operationelle leasingvilkar. Leasingperioden er typisk en periode pa
mellem 2 og 20 ar, med mulighed for forleengelse efter periodens udlgb. Ingen af leasingkontrakterne indeholder betingede
leasingydelser.

Uopsigelige operationelle leasingydelser og lejeforpligtelser m.v. er som folger:

107 618 O0-1ar 10.726 8.151
151 418 1-5ar 26.033 21.131

0 0 >5ar 43.530 48.199
258 1.036 80.289 77.481

Indregnet i resultatopgerelse vedrerende operationelle leasing
133 1.171 og lejeforpligtelser. 9.982 8.298

Note nr. 40 Efterfolgende begivenheder
Der er ikke efter arsafslutningen indtruffet heendelser af betydning for koncernregnskabet og arsregnskabet for 2014.

Note nr. 41 Ny regnskabsregulering

IASB har pa tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport udsendt folgende nye og sendrede regnskabsstandar-
der og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for Arkil Holding A/S ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2014:

IFRS 9, IFRS 14 og IFRS 15, amendments til IAS 1, IAS 16, IAS 19, IAS 27, IAS 28, IAS 38 og IAS 41, IFRS 10, IFRS 11
og IFRS 12, dele af Annual Improvements to IFRSs 2010-2012 Cycle, Annual Improvements to [FRSs 2011-2013 Cycle
samt Annual Improvements to [FRSs 2012-2014 Cycle.

Af ovenstadende er amendment til IAS 19, Annual Improvements to IFRSs 2010-2012 Cycle samt Annual Improvements
to IFRSs 2011-2013 Cycle godkendt af EU.

De godkendte ikke-ikrafttradte standarder og fortolkningsbidrag implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske
for Arkil Holding A/S. Ingen af de nye standarder eller fortolkningsbidrag forventes at fa veesentlig indvirkning pa
indregning og maling for Arkil Holding A/S.




Note nr. 42 Negletalsdefinitioner

Overskudsgrad

Bruttomargin

Egenkapitalforrentning

Indre veerdi pr. aktie (BVPS)

Resultat pr. 100 kr. aktie (EPS Basic)

Price/earnings Basic (P/E Basic)

Borskurs/indre veerdi (KI)

Likviditetsgrad

Egenkapitalandel (soliditet)

Cash flow pr. 100 kr. aktie

Afkast af investeret kapital (ROIC)

Resultat af primeer drift x 100

Omsaetning

Bruttoresultat x 100

Omsaetning

Arets resultat x 100

Koncernens gennemsnitlige egenkapital

Koncernens egenkapital

Antal aktier pr. 100 kr. ultimo

Arets resultat for fortseettende aktiviteter

Gns. antal aktier a 100 kr.

Borskurs

EPS Basic

Borskurs

BVPS

Kortfristede aktiver x 100

Kortfristede forpligtelser

Koncernens egenkapital x 100

Aktiv sum i alt

Pengestromme fra driftsaktivitet x 100

Antal aktier

Resultat af primeer drift x 100

Gennemsnitlig investeret kapital
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Projektarbejdsfaellesskaber ultimo 2014:
Arkil-Stiirup-CGJensen 1/S (66,66%), Haderslev

Asfaltkonsortiet Pankas-Arkil I/S (50%), Haderslev SAM Stralsund
Asfaltkonsortiet Munck-Arkil 1/S (50%), Haderslev Asphaltmischwerke ——
Arkil-CJ Anleeg I/S (50%), Haderslev GmbH & Co. KG

Arkil-Volker JV /S (99%), Haderslev

Konsortiet Arkil-MeyeretJohn I/S (99%), Randers
Konsortiet Arkil-Bilfinger I/S (86,9%), Randers
Arkil JV I/S (100%), Haderslev
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anlaeg-soenderborg@arkil.dk

Arkil A/S

Hvidemollevej 7

8920 Randers NV

Tel. 87 11 00 70
anlaeg-randers@arkil.dk

Arkil A/S

Jernet 4E

6000 Kolding

Tel. 75 53 99 99
anlaeg-kolding@arkil.dk

Arkil A/S

Hovejen 101A

9400 Norresundby

Tel. 98 29 10 10
anlaeg-aalborg@arkil.dk

Stiirup A/S

Made Industrivej 17
6705 Esbjerg 0

Tel. 76 10 44 00
styrup@arkil.dk

Arkil A/S

Morksovej 9

8600 Silkeborg

Tel. 86 81 12 00
anlaeg-silkeborg@arkil.dk

Arkil A/S
Lysbjergvej 12

6500 Vojens

Tel. 73 50 73 30
vejservice@arkil.dk

Arkil A/S
Geminivej 5-7

2670 Greve

Tel. 73 50 73 30
vejservice@arkil.dk

PV Greve A/S
Svejsegangen 1

2690 Karlslunde

Tel. 46 16 03 00
pvgreve@pvgreve.dk

FIKIL

Arkil A/S

Tingvejen 32, Skrydstrup
6500 Vojens

Tel. 74 54 11 00
asfalt-vojens@arkil.dk

Arkil A/S

Birkemosevej 5

8361 Hasselager

Tel. 86 28 30 55
asfalt-hasselager@arkil.dk

Arkil A/S
Folmentoftvej 4

7800 Skive

Tel. 97 52 28 88
asfalt-skive@arkil.dk

Arkil A/S

Fiskerhusvej 24

4700 Neestved

Tel. 55 54 11 01
asfalt-naestved @arkil.dk

Arkil A/S
Specialbeleegning
Birkemosevej 5

8361 Hasselager

Tel. 29 41 08 90
asfalt-special @arkil.dk



~ CIVILWORKS

AIKIL

Arkil A/S
Infrastruktur Vest
Hvidemollevej 7
8920 Randers NV
Tel. 87 11 00 70
civil-works@arkil.dk

Arkil A/S
Infrastruktur @st
Geminivej 5-7

2670 Greve

Tel. 43 57 58 58
anlaeg-greve@arkil.dk

Arkil A/S
Anlaeg
Industrivangen 1
4700 Neestved
Tel. 55 54 64 50

anlaeg-naestved @arkil.dk

Arkil A/S

Rail
Hvidemollevej 7
8920 Randers NV
Tel. 87 11 00 70
rail@arkil.dk

Arkil A/S

Bro & Beton
Mossvej 2A

8700 Horsens

Tel. 75 85 76 23
bro-beton@arkil.dk

Arkil A/S

Bro & Beton

Tinvej 9

8940 Randers SV
Tel. 98 38 52 55
bro-beton@arkil.dk

Arkil Ltd.

Drennanstown, Rathangan

Co. Kildare

Irland

Tel. +353 455 24520
arkil@arkil.ie

ASA-Bau GmbH
GottorfstraBe 4
D-24837 Schleswig
Tyskland

Tel. +49 4621 3850
info@asa-bau.de

SAW Schleswiger Asphaltsplitt-

Werke GmbH & Co. KG
GottorfstraBe 4
D-24837 Schleswig
Tyskland

Tel. +49 4621 3850
info@saw-kg.de

Arkil Spezialtiefbau GmbH

GottorfstraBe 4
D-24837 Schleswig
Tyskland

Tel.: +49 4621 3850

| OVRIGE DANSKE DATTERVIRKSOMHEDER -
;?I(I LFUNDERING

Arkil Fundering A/S
Veerkstedsvej 9
5500 Middelfart

Tel. 64 41 87 70
fundering@arkil.dk

;‘I(I I- INPIPE

Inpipe Danmark A/S
Sondergard Alle 4
6500 Vojens

Tel. 73 22 50 50
arkil@arkil.dk

Arkil Fundering A/S
Geminivej 5-7

2670 Greve

Tel. 32 95 35 18
fundering@arkil.dk

Arkil A/S

Bro & Beton
Geminivej 5-7

2670 Greve

Tel. 43 57 58 58
bro-beton@arkil.dk

Arkil A/S
Miljoteknik
Mossvej 2A
8700 Horsens
Tel. 76 41 22 33
miljoe@arkil.dk

Arkil A/S
Miljoteknik
Geminivej 5-7
2670 Greve

Tel. 43 57 58 58
miljoe@arkil.dk

Inpipe Sweden AB
Ekorrvigen 12
SE-912 32 Vilhelmina
Sverige

Tel. +46 940 39530
vilhelmina@inpipe.se

ARKIL Inpipe GmbH
Lohweg 46E

D-30559 Hannover
Tyskland

Tel. +49 511 95995 0
info@arkil.de

Arkil Fundering A/S
Vandbygning

Mossvej 2A

8700 Horsens

Tel. 75 85 76 23
vandbygning@arkil.dk



Arkil Holding A/S
Sendergard Alle 4
6500 Vojens

Tel. 73 22 50 50
Fax 73 22 50 00
arkil@arkil.dk
www.arkil.dk

Agency Spring as



