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Hovedpunkter

= Virksomhederne i Schouw & Co. koncernen fik samlet set en god begyndelse pa
2016. Den konsoliderede omsetning blev pa 2.776 mio. kr. svarende til niveauet
aret for, og resultat af primeert drift (EBIT) steg med 3% til 157 mio. kr.

BioMar reducerer omsatningsforventningen, men fastholder forventningen til
arets EBIT. Fibertex Personal Care gger forventningen til arets EBIT. Alle gvrige
virksomheder fastholder forventningerne til rets omseatning og EBIT.

= Kgbet af GPV er gennemfort pr. 1. april 2016, hvorfor omsetning og resultat her-
fra indgér for resten af éret.

= Schouw & Co. forventer at realisere en omsetning pa ca. 14,1 mia. kr. Resultat-
forventningen er nu et EBIT i intervallet 810-900 mio. kr. GPV indgér nu med et
EBIT pa 40 mio. kr. og Fibertex Personal Care opjusteres med 10 mio. kr.

Adm. direktgr Jens Bjerg Segrensen udtaler

”Forste kvartal 2016 har veeret endnu et godt kvartal for Schouw & Co. Omseet-
ningsudviklingen har ganske vist veeret flad, men EBIT er oget med 3% til det haoje-
ste niveau for et forste kvartal i virksomhedens historie. Fremgangen skyldes pri-
meert effekt fra investeringer og opkeb samt god effektivitet og kapacitetsudnyt-
telse.

I kvartalet ser vi fuld effekt af kabet af Specma, der nu er en konsolideret del af vo-
res hydraulik-aktiviteter. Fra andet kvartal vil ogsd GPV blive en del af Schouw &
Co., og vi er allerede godt i gang med at integrere virksomheden. Vores fokus ligger
pa at kunne realisere de vaekst- og udviklingsplaner, vi har for virksomhederne, og
vi foler os overbeviste om, at vi med opkobene af Specma og GPV har taget vigtige
skridt i retning af fortsat langsigtet lonsom udvikling af Schouw & Co.

Farste kvartal er lavseeson i Schouw & Co., men den gode resultatmeessige begyn-
delse pad dret betyder, at vi kan heeve forventningerne til arets EBIT marginalt.
Schouw & Co. er fortsat i en meget komfortabel finansiel situation, og star godt ru-
stet til at kunne agere pa de muligheder og udfordringer, der mdtte opsta.”



Hoved- letal
| Hoved-og nogleta

1. kvt. 1. kvt. Helar 1. kvt. 1. kvt. Helar
KONCERNOVERSIGT (mio. kr.) 2016 2015 2015 KONCERNOVERSIGT (mio. kr.) 2016 2015 2015
Omsaetning og indkomst Aktierelaterede nggletal
Omseaetning 2.776 2.784 12.566 Resultat i kr. pr. aktie (a 10 kr.) 4,95 5,29 27,48
Resultat af primeer drift fer afskrivninger (EBITDA) 256 246 1.214 Udvandet resultat i kr. pr. aktie (a 10 kr.) 4,94 5,28 27,38
Af- og nedskrivninger 99 95 383 Indre veerdii kr. pr. aktie (a 10 kr.) 284,53 275,41 282,10
Resultat af primeer drift (EBIT) 157 152 831 Ultimokurs pr. aktie (a 10 kr.) 409,00 333,00 387,00
Resultat efter skat fra ass. virksomheder og joint ventures 14 19 86 Kurs/indre veerdi 1,44 1,21 1,37
Nettofinans -14 18 -46 Markedsveerdi, ultimo 9.724 7.857 9.131
Resultat for skat 157 189 871
Periodens resultat 116 124 645 Nggletalsdefinitioner
Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) opgeres i overensstemmelse med IAS
Pengestramme 33. @vrige nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Neg-
Pengestrgm fra drift 110 172 1.171 letal 2015".
Pengestrgm fra investering -739 -78 -569 ) X
Heraf investering i materielle aktiver -145 -58 -354 De i rapporten anferte nggletal er beregnet saledes:
Pengestrgm fra finansiering 118 64 -324
Periodens pengestram -511 157 278 o ——— Resultat ekskl. minoriteter de seneste 12 maneder
9 P 9 Gns. egenkapital ekskl. minoriteter
Investeret kapltal og finansiering ROIC ekskl. gOOdWIl.l. EBITA de senes.te 12 maneder -
Investeret kapital ekskl. goodwill 5114 4,755 4.464 Gns. investeret kapital ekskl. goodwill
Balancesum 10750  10.372  10.516 ] ] EBITA de seneste 12 méneder
Arbejdskapital 1933 1862 1508  ROTCinkl goodwill Gns. investeret kapital inkl. goodwill
Netto rentebaerende gzeld (NIBD) 154 -120 -511 . Egenkapital, ultimo
Egenkapital, aktionaerer | Schouw & Co. 6764 6498 6656  Coenkapitalandel Passiver | alt, ultimo
Minoritetsinteresser 20 15 21 NIBD, ultimo
Egenkapital i alt 6784 6513 6677 \IBD/EBITDA EBITDA de seneste 12 maneder
Resultat pr. aktie (EPS) Periodens resultat eksklL. minoriteter
Regnskabsrelaterede nggletal Peri dGns. antall aktfrkllom.lgb ,
EBITDA-margin (%) 92 8.9 97 Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) eriodens resuliat ekskl. minoriteler
EBIT-margin (%) 5,6 55 6,6 Udvand_et gns. anta_l akFler 1 Oml.ﬂb
EBT-margin (%) 57 6,8 6,9 Indre veerdi pr. aktie Egenkap|t_al eks_kl. minoriteter, ultmo
Egenkapitalforrentning (%) 9,7 8,1 10,2 Antal aktier ultimo ek_skl. egne aktier
Egenkapitalandel (%) 63,1 62,8 63,5 Kurs/indre veerdi (KI) Markedsveerdi, ultimo
ROIC ekskL goodwill (%) 18,2 17,5 18,3 Egenkapital ekskl. minoriteter, ultimo
ROIC inkl. goodwill (%) 14,9 14,5 15,1 Markedsveerdi Antal aktier ekskl. egne aktier x bgrskurs
NIBD/EBITDA ratio 01 -01 -0,4
Gennemsnitligt antal medarbejdere 3.018 2.294 2.382
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Delarsberetning for 1. kvartal 2016

Den gkonomiske udvikling

(mio. kr.) ATD 2016 ATD 2015 Andring
Omsaetning 2.776 2.784 -8 0%
EBITDA 256 246 10 4%
EBIT 157 152 5 3%
Res. fra ass. virks. m.v. 14 19 -5 -25%
Resultat for skat 157 189 -32 -17%
Pengestrgm fra drift 110 172 -62 -36%
Netto rentebaerende geeld 154 -120 274 -
Arbejdskapital 1.933 1.862 72 4%
ROIC ekskl. goodwill 18,2% 17,5% 0,7pp
ROIC inkl. goodwill 14,9% 14,5% 0,4pp

Virksomhederne i Schouw & Co. koncernen fik
samlet set en god begyndelse pa 2016. Sammen-
lignet med 1. kvartal 2015 var der dog en del for-
skydninger mellem virksomhederne, ligesom
kvartalet naturligvis var pavirket af de tilkgbte
virksomheder.

Den konsoliderede omsetning blev pa 2.776 mio.
kr. i 1. kvartal 2016 mod 2.784 mio. kr. i 1. kvartal
2015, men den stort set ueendrede omsaetning
deekker over flere modsatrettede forhold. BioMar
har haft en betydelig omsatningsmaessig tilbage-
gang sammenlignet med det ekstraordineert gode
1. kvartal 2015, hvilket dog modsvares af en bety-
delig omsetningsfremgang pé hydraulikomradet,
forst og fremmest grundet tilkagbet af Specma. Her-
udover har ogsé de to Fibertex-virksomheder bi-
draget med omsatningsfremgang.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev forbedret med
3% fra 152 mio. kr. i 1. kvartal 2015 til 157 mio.
kr.i 1. kvartal 2016. Ogsa her deekker udviklingen
over flere modsatrettede forhold, idet BioMar og
Fibertex Nonwovens har haft en resultatmaessig

tilbagegang, mens Fibertex Personal Care og Hy-
dra/Specma indregnes med et gget resultat.

Den store associerede virksomhed Kramp har gget
omsatningen fra 1.254 mio. kr. i 1. kvartal 2015
til 1.291 mio. kr. i 1. kvartal 2016, mens resultat af
primeer drift faldt fra et EBIT pa 112 mio. kr. i 1.
kvartal 2015 til 102 mio. kr. i 1. kvartal 2016. I
Schouw & Co. koncernens regnskab indregnes
Kramp med en resultatandel pa 20% under resul-
tat efter skat fra associerede virksomheder. I 1.
kvartal 2016 udgjorde den indregnede andel efter
skat et overskud pé 15 mio. kr. mod 18 mio. kr. i
1. kvartal 2015.

(vrige associerede virksomheder og joint ventu-
res bidrager samlet med et beskedent negativt re-
sultat efter skat. Heri indgér ogséd Xergi, deri 1.
kvartal 2016 som forventet har realiseret en lavere
omsatning end i 1. kvartal 2015 med deraf fgl-
gende lavere indtjening.

Koncernens nettofinansiering udgjorde i 1. kvartal
2016 en omkostning péa 14 mio. kr., hvilket er en
stigning pé 32 mio. kr. i forhold til 1. kvartal
2015. Hele &ndringen kan tilskrives valutakursre-
guleringer, som i 1. kvartal 2016 var negative med
13 mio. kr., mens de i 1. kvartal 2015 var positive
med 23 mio. kr. Hvis der korrigeres herfor, er de
egentlige netto renteomkostninger reduceret med
4 mio. kr.

Likviditet og kapitalforhold
Koncernens driftsaktiviteter frembragte i 1. kvar-
tal 2016 en positiv pengestrgm pa 110 mio. kr.

mod 172 mio. kr. i 1. kvartal 2015. Til investerin-
ger blev deri 1. kvartal 2016 anvendt 739 mio. kr.,
farst og fremmest til kabet af Specma, mens der til
sammenligning i 1. kvartal 2015 blev anvendt 78
mio. kr.

Koncernens samlede netto rentebaerende geeld var
ved udgangen af 1. kvartal 2015 et netto indesté-
ende pa 120 mio. kr., som ved udgangen af 2015
yderligere var forbedret til et netto indestdende pa
511 mio. kr. Den netto rentebserende geeld blev i
1. kvartal 2016 &ndret vaesentligt, farst og frem-
mest grundet kobet af Specma, og udgjorde séle-
des netto en geeld pé 154 mio. kr. ved udgangen af
kvartalet.

Koncernens binding i arbejdskapital blev forgget
fra 1.862 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2015
til 1.933 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2016.
Den ggede binding hidrerer hovedsageligt fra de
tilkebte aktiviteter, hvor stigningen dog delvist er
modvirket af en veesentlig reduktion i BioMar.
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Delarsberetning for 1. kvartal 2016

Kort om virksomhederne

Til forretningsudviklingen i de enkelte virksom-
hederi 1. kvartal 2016 kan der kort knyttes fal-
gende kommentarer, som uddybes under beskri-
velsen af virksomhederne pa de efterfalgende si-

der.

BIOMAR har realiseret en veesentlig omsaetnings-
tilbagegang sammenlignet med 1. kvartal 2015,
hvor BioMar havde et ekstraordineert stort salg i
Norge. Tilbagegangen skyldes herudover reduce-
ret afseetning i Chile som felge af et naturfeeno-
men med voldsom algeopblomstring, der dog ef-
terfalgende er ophgrt. Den lavere omsaetning har
ogsa medfort et lavere resultat af primeer drift.

FIBERTEX PERSONAL CARE}mIﬂgHOHB%P
ningen primeert drevet af ggede salgsmengder fra
fabrikken i Malaysia. Herudover blev resultat af
primeer drift forbedret blandt andet som fglge af
en positiv ravareeffekt.

FIBERTEX NONWOVENS har gget omsatningen
med positiv pavirkning fra kgbet af aktiviteterne i
Tyrkiet i november 2015 og gget omsaetning fra de
gvrige fabrikker i Europa. Resultatet af primer
drift blev lavere end é&ret fagr, primeert foranlediget
af svagere resultater i Sydafrika og USA.

HYDRA/SPECMA har med overtagelsen af Specma
den 4. januar 2016 fundet et nyt og veesentligt hg-
jere niveau, hvor omsetning og resultat af primeer
drift ikke er sammenlignelige med aret fgr. Det
hidtidige Hydra-Grene, som i 1. kvartal 2015 ind-
gik alene, har isoleret set haft fremgang i badde om-
setning og resultat af primeer drift.

KRAMP, der indregnes som associeret virksom-
hed, har realiseret fortsat omsaetningsfremgang,
men med et mindre resultat af primeer drift.

Den 29. januar 2016 indgik Schouw & Co. aftale
om kgb af GPV International A/S, der er Dan-
marks farende virksomhed inden for EMS (Elec-
tronic Manufacturing Services). GPV, der i 2015
omsatte for ca. 850 mio. kr., beskeeftiger godt
1.000 medarbejdere og har produktion i Tarm og
Aars i Danmark samt i Bangkok i Thailand.

Handelen blev indgéaet med forbehold for de rele-
vante myndigheders godkendelse og transaktio-
nen blev endelig gennemfpart den 1. april 2016.
GPV indgar séledes ikke i Schouw & Co. koncer-
nens resultatopgerelse for 1. kvartal 2016.

Schouw & Co. aktien og egne aktier
Aktiekapitalen i Schouw & Co. udger nominelt
255.000.000 kr. fordelt pa 25.500.000 stk. aktier a
nominelt 10 kr. Hver aktie har én stemme.

Kursen pa Schouw & Co. aktien er i 1. kvartal
2016 steget med 6% fra 387,00 kr. ved udgangen
af 2015 til 409,00 kr. ved udgangen af 1. kvartal
2016. Den 19. april 2016 fragik der 10 kr. pr. aktie
i udbytte.

Ved udgangen af 2015 udgjorde selskabets be-
holdning af egne aktier 1.906.130 stk. aktier, sva-
rende til 7,48% af aktiekapitalen. I 1. kvartal 2016
har selskabet anvendt 180.000 stk. egne aktier i
forbindelse med udnyttelse af optioner i koncer-
nens aktieoptionsprogram. Aktuelt ejer selskabet
sdledes 1.726.130 stk. egne aktier, svarende til
6,77% af aktiekapitalen.

Markedsverdien af egne aktier svarede ved ud-
gangen af 1. kvartal 2016 til 706 mio. kr. Egne ak-
tier er i balancen optaget til 0 kr.

Efterfelgende begivenheder

Ud over kebet af GPV den 1. april 2016 er Schouw
& Co. ikke bekendt med heendelser indtruffet efter
udgangen af 1. kvartal 2016, som forventes at have
veesentlig betydning for koncernens finansielle
stilling eller fremtidsudsigter ud over det, som
fremgar af nerverende delarsrapport.

Seerlige risici

Schouw & Co. koncernens overordnede risikofor-
hold er omtalt i arsrapport for 2015, og den aktu-
elle vurdering af saerlige risici er i det veesentlige
ueendret fra den vurdering, der blev lagt til grund
ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2015.

BERETNING
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-orventninger

Virksomhederne i Schouw & Co. koncernen er
gennemgdende godt rustet med en konkurrence-
evne i international klasse, og koncernen rader
over gode ressourcer, der muliggar de ngdvendige
forretningsmaessige tiltag.

De aktuelle markedsforhold er kendetegnet ved
mange vaesentlige usikkerheder. Europa er fortsat
pévirket af svag skonomisk udvikling og geopoli-
tiske spendinger, som har betydning for koncer-
nens aktiviteter, biologiske udfordringer pa vig-
tige markeder har pavirket aktiviteterne i BioMar,
og der er betydelig usikkerhed om udviklingen i
ravarepriser og valutakurser, som kan pavirke
flere af virksomhederne. Koncernen oplever dog
gennemgdende god aktivitet i de fleste markeds-
segmenter, selv om der i enkelte segmenter meer-
kes en vis afmatning.

BIOMAR forventer sidledes udfordrende markeds-
forhold med begraenset vaekst pa de europeiske
markeder og starre mengdemaeessig tilbagegang i
totalmarkedet i Chile end tidligere forventet. Virk-
somheden reducerer derfor nu omsetningsfor-
ventningen, men forventningen til arets resultat af
primeer drift fastholdes.

FIBERTEX PERSONAL CARE fastholder forvent-
ningen om en gget omsaetning i 2016. Forventnin-
gen til arets resultat af primeer drift gges, men vil
dog stadig veere pa et niveau, som er lavere end i
2015, hvor resultatet var ekstraordineert positivt
som folge af et markant fald i rdvarepriserne i
slutningen af &ret samt en useedvanlig stor positiv
valutakurseffekt i 2. halvar 2015.

FIBERTEX NONWOVENS forventer i 2016 at f&
gleede af de senest foretagne investeringer og op-
kab. Virksomheden fastholder forventningen om
fremgang i bade omsatning og resultat af primeer
drift, selvom specielt aktiviteten i Sydafrika er ud-
fordret af vanskelige markedsforhold.

HYDRA/SPECMA ser en beskeden vaekst péd det
globale hydraulikmarked i 2016, men med ganske
forskellig udvikling i de individuelle segmenter.
Den samlede virksomhed fastholder forventnin-
gerne til bide omsetning og resultat af primeer

drift.

GPV indgar i konsolideringen fra den 1. april
2016, og for den forestdende ni-méaneders periode
forventes GPV at bidrage med en omsatning pé
600-650 mio. kr. og et EBIT i stgrrelsesordenen 40
mio. kr. I forbindelse med kabet skal der udarbej-
des en regnskabsmeessig kebesumsfordeling, som
feerdiggeres i 2. kvartal 2016, men den heraf af-
ledte regulering forventes dog ikke at fa veesentlig
indflydelse pa arets resultat.

Den associerede virksomhed KRAMP fastholder
forventningen om fremgang i omsetning og et re-
sultat af primeer drift pd niveau med 2015.

XERGI, der indregnes som joint venture, forven-
ter i 2016 at kunne holde et godt aktivitetsniveau,
men dog ikke pa samme hgje niveau som i 2015.
Virksomheden er som altid meget afthaengig af, at
aktuelle projekter kan gennemfgres inden for de
planlagte tidsrammer, og der forventes fortsat et
lavere resultat for aret end i 2015.

Sammenfattende forventer Schouw & Co. nu at re-
alisere en konsolideret omsetning i 2016 i stgrrel-
sesordenen 14,1 mia. kr. I forhold til den tidligere
forventning pé ca. 14,2 mia. kr. er forventningen
til omseetningen i BioMar reduceret, hvilket dog i
det veesentligste modsvares af, at omseetningen i
GPV nu tilleegges. I flere af virksomhederne er
omseatningen dog meget athengig af rdvarepri-
serne, hvor udsving kan give vasentlige eendrin-
ger i omseetningen uden ngdvendigvis at give no-
gen storre resultateffekt.

Schouw & Co. opererer med et interval for resul-
tatforventningerne i de enkelte virksomheder, og
en sammenlaegning af disse intervaller medfarer,
at den samlede koncern i 2016 nu gger forvent-
ningen med 10 mio. kr. til et EBIT i intervallet
810-900 mio. kr., mod tidligere forventet 760-850
mio. kr., hvor EBIT fra GPV p& 40 mio. kr. tilleeg-
ges.

Associerede virksomheder og joint ventures, der
indregnes med resultatandel efter skat, forventes
uendret i 2016 at bidrage med et resultat i inter-
vallet 75-85 mio. kr., hvoraf hovedparten udgeres
af resultatandelen fra Kramp. Koncernens sam-
lede finansielle poster forventes ligeledes usendret
1 2016 at udgere en omkostning i stgrrelsesorde-
nen 35 mio. kr.
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OMSATNING 2016F 2016F 2015

(mio. kr.) efter Q1 opr. real.

BioMar ca. 8.500 ca. 9.200 8.974
Fibertex Personal Care ca. 1.900 ca. 1.900 1.797
Fibertex Nonwovens ca. 1.400 ca. 1.400 1.222
Hydra/Specma ca.1.700 ca.1.700 603
GPV 600-650 - -
@vrige/elimineringer - - -30
Omsaetning i alt ca. 14,1 mia.ca. 14,2 mia. 12.566
Kramp (100%) ca.5.400 ca.5.400 5.126
EBIT 2016F 2016F 2015

(mio. kr.) efter Q1 opr. real.

BioMar 410-450 410-450 447
Fibertex Personal Care 210-230 200-220 253
Fibertex Nonwovens 80-90 80-90 76
Hydra/Specma * 90-110 90-110 78
GPV ca. 40 - -
Pvrige ca.-20 ca.-20 -23
EBIT i alt 810-900 760-850 831
Associerede m.v. 75-85 75-85 86
Nettofinans ca.-35 ca.-35 -46
Resultat for skat 850-950 800-900 871
Kramp EBIT (100%) 460-485 460-485 474

* Efter fradrag af ca. 25 mio. kr. som felge af kebesumsfordeling

Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten afleegges i overensstemmelse med
IAS 34 ”Preaesentation af delarsregnskaber” som
godkendt af EU og danske oplysningskrav til kon-
cernregnskabet og arsregnskabet for bgrsnoterede
selskaber.

Schouw & Co har implementeret de standarder og
fortolkningsbidrag, der treeder i kraft for 2016. In-
gen af disse har pavirket indregning og méling i
2016 eller forventes at pavirke Schouw & Co.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for 2015 in-
deholder den samlede beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis, hvortil der henvises.

Skon og estimater

Udarbejdelsen af delarsregnskaber kraever, at le-
delsen foretager regnskabsmeessige skgn og esti-
mater, som pavirker anvendelsen af regnskabs-
praksis og indregnede aktiver, forpligtelser, ind-
teegter og omkostninger. Faktiske resultater kan af-
vige fra disse skegn.

Afrunding og praesentation
Delarsrapportens tal er som hovedregel afrundet
til én decimal efter normale afrundingsregler,
hvilket kan medfare, at enkelte sammentallinger
ikke stemmer.

Finanskalender 2016

11. august 2016
Offentliggarelse af delarsrapport for 1. halvar
2016

10. november 2016
Offentligggrelse af delarsrapport for 3. kvartal.
2016

Detaljeret kontaktinformation og tidspunkt for te-
lefonkonferencer i forbindelse med offentligga-
relse af drsrapporten og delarsrapporter vil fremga
af selskabsmeddelelser og hjemmesiden
www.schouw.dk.

BERETNING
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BioMar

BioMar er verdens tredjestarste producent af kva-
litetsfoder til industrialiseret fiskeopdreet. Virk-
somhedens aktiviteter er geografisk opdelt i regio-
nerne North Sea (Norge og Skotland), Americas
(Chile og Costa Rica) og Continental Europe. End-
videre er aktiviteter i Asien under opbygning.

Den gkonomiske udvikling

De afsatte meengder i 1. kvartal 2016 var lavere
end i 1. kvartal 2015, hvor BioMar havde et eks-
traordineert stort salg i Norge grundet slutleveran-
cer pé @ldre kontrakter. Tilbagegangen skyldes
herudover, at afseetningen i Chile blev reduceret i
kvartalets sidste del som folge af et naturfeenomen
med en voldsom algeopblomstring i et afgraenset
geografisk omrade, der har reduceret mengden af
fisk i sgen. Derimod steg afseetningen i Continen-
tal Europe som fglge af fremgang i det sydlige Eu-
ropa.

Den realiserede omsatning faldt med 20% fra
1.909 mio. kr. i 1. kvartal 2015 til 1.532 mio. kr. i
1. kvartal 2016. Tilbagegangen er overvejende en
konsekvens af de lavere afsatte mengder, men
ogsa den lavere kurs pa norske kroner har bidraget
negativt til omsaetningen.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev i 1. kvartal
2016 pa 22 mio. kr. mod 49 mio. kr. i 1. kvartal
2015, hvor resultatet i Norge var pavirket af det
fornevnte ekstraordineert store salg. Ogsé i Chile
var det forventet, at indtjeningen i 1. kvartal 2016
ville blive lavere end aret far, hvilket dog blev for-
steerket af problemet med algeopblomstring. Con-
tinental Europe realiserede derimod gget indtje-
ning som falge af de ggede meengder.

Alle belgb i mio. kr.

Bindingen i arbejdskapital faldt fra 1.090 mio. kr.
ved udgangen af 1. kvartal 2015 til 782 mio. kr.
ved udgangen af 1. kvartal 2016. Reduktionen
skyldes en kombination af lavere tilgodehavender
som felge af det lavere salg og lavere varebehold-
ninger samt hgjere leverandgrkreditter. Baseret pé
det realiserede resultat de seneste 12 maneder
blev det opgjorte afkast pa den investerede kapital
(ROIC) ekskl. goodwill ved udgangen af 1. kvartal
2016 reduceret beskedent til 22,3% mod 23,1%
ved udgangen af 1. kvartal 2015.

Forretningsudvikling

Af BioMars to hovedmarkeder, Norge og Chile,
har Norge haft en start pa aret i overensstemmelse
med det forventede, hvor god margin management
og fortsat gget salg af value-added produkter har
bidraget til resultatet. I Chile forte den vold-
somme algeopblomstring til en markant reduktion
af fodersalget, specielt i marts méned, hvor fiske-
opdreettere flyttede lagerbeholdninger af foder fra
de bergrte geografiske omrader til de omrader,
som ikke var bergrt af algeopblomstringen. I Con-
tinental Europe har marginerne veret stabile og
med de ggede afsatte meengder har regionen faet
en god start pa aret.

I Norge fastleegges hovedparten af de veesentlige
kontrakter om leverancerne til den vigtige hgjsee-
son i 2. halvar normalt i arets 2. kvartal, og det er
derfor stadig for tidligt at konkludere noget ende-
ligt om udsigterne for hele &ret i Norge.

I Chile har BioMar genvundet markedsandele i
arets forste méneder, men som falge af algeop-
blomstringen er der stor usikkerhed om, hvordan

de afsatte meengder vil udvikle sig i den reste-
rende del af &ret. Det er givet, at den producerede
mangde af fisk i 2016 bliver vaesentligt reduceret,
men til gengaeld er priserne pa de opdreattede fisk
nu steget til et niveau, som er profitabelt for de
chilenske opdrattere.

I Continental Europe var maengderne i 1. kvartal
2016 hgjere end aret for, specielt i det sydlige Eu-
ropa, hvor den begyndende konsolidering i den
graeske opdreetsindustri har materialiseret sig i et
mere stabilt marked og en stigende afsetning for
BioMar. Herudover har ogsa den vestlige del af re-
gionen haft en god afseetning.

I Tyrkiet feerdigger BioMar i gjeblikket en ny fa-
brik i samarbejde med tyrkiske Sagun Group. Pro-
duktionen pa den nye fabrik forventes opstartet i
lgbet af maj 2016, og fabrikken vil fra starten have
en produktionskapacitet pd ca. 50.000 ton foder
med mulighed for senere udvidelse. Produktionen
vil i forste omgang have fokus pé fiskearter, som
BioMar i forvejen producerer foder til, og fabrik-
ken giver BioMar en naturlig indgang til det tyrki-
ske marked, som er et af Europas vigtigste inden
for fiskeopdreet.

I Kina planlaegges etableringen af en green field fi-
skefoderfabrik, der opfares i et 50/50 joint venture
med den store kinesiske foderproducent Tongwei.
Den nye fabrik forventes idriftsat i 2. kvartal 2017.
Joint venture selskabet vil komplementere Tong-
weis nuvarende produktion og fokusere pa hgj-
veerdifoder, hvor BioMars ekspertise inden for re-
ceptoptimering, teknologi, farm management og
sporbarhed kan udnyttes.
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Pé det vigtige norske marked opfarer BioMar i gje-
blikket en ny produktionslinje pa den eksiste-
rende fabrik i Karmgy. Den nye produktionslinje
fér en arlig kapacitet pa 140.000 ton, og den for-
ventes idriftsat i 2. kvartal 2017.

Forventninger til fremtiden

Ved arets start forventede BioMar, at de generelle
markedsforhold i 2016 fortsat ville veere udfor-
drende, primert som folge af en beskeden veekst
pé de europaeiske markeder og en forventet
mengdemaeessig tilbagegang i totalmarkedet i
Chile. Vurderingen er imidlertid nu, at de totale
fodermaengder pa det vigtige norske marked bliver
mindre end tidligere forventet. Samtidig er det gi-
vet, at de totale fodermaengder pé det chilenske
marked bliver yderligere reduceret som konse-
kvens af algeopblomstringen, der har reduceret
meengden af fisk i sgen og dermed har forrettet
skade, selv om algeopblomstringen efterfalgende
er ophgrt igen.

P4 den baggrund reducerer BioMar omsatnings-
forventningen for hele 2016 til en omseetning i
stgrrelsesordenen 8,5 mia. kr. mod tidligere for-
ventet 9,2 mia. kr., mens forventningen til arets
resultat af primeer drift fastholdes pé et EBIT i in-
tervallet 410-450 mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar

2016 2015 2015

Maengde (1.000 tons) 165 193 955
Omszetning (mio. kr.) 1.532 1.909 8.974
- heraf North Sea 680 935 4.279
- heraf Americas 530 703 2.666
- heraf Cont. Europe 322 271 2.029

Alle belgb i mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015

RESULTATOPGO@RELSE
Omseetning 1.532,1 1.909,0 8.974,2
Bruttoresultat 162,0 199,5 1.080,5
EBITDA 56,0 86,3 592,8
Af- og nedskrivninger 34,0 37,0 146,1
Resultat af primeer drift (EBIT) 22,0 49,3 446,7
Resultat efter skat fra ass. virksomheder og joint ventures 11 0,2 6,0
Finansielle poster netto -0,1 2,2 -53,6
Resultat for skat 23,0 51,7 3991
Skat af periodens resultat -10,5 -36,1 -131,9
Periodens resultat 12,5 15,6 267,2
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften -24.8 -5,6 636,7
Pengestrgm fra investering -79,2 -13,2 -209,5
Pengestrgm fra finansiering -17,8 59,4 -621,7
BALANCE
Immaterielle aktiver * 394,0 388,9 409,7
Materielle aktiver 898,1 951,0 884,9
Andre langfristede aktiver 286,8 213,6 268,7
Likvide beholdninger 325,2 736,3 457,2
Pvrige kortfristede aktiver 2.534,8 2.757,9 2.812,2
Aktiver i alt 4.438,9 5.047,7 4.832,7
Egenkapital 1.863,6 1.950,0 2.128,2
Rentebaerende gaeldsforpligtelser 779,9 1.278,8 597,7
@vrige forpligtelser 1.795,4 1.818,9 2.106,8
Passiver i alt 4.438,9 5.047,7 4.832,7
Gennemsnitligt antal medarbejdere 896 912 897
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 3.7% 4,5% 6,6%
EBIT-margin 1,4% 2,6% 5,0%
ROIC ekskl. goodwill 22,3% 23,1% 22,7%
ROIC inkl. goodwill 15,9% 16,7% 16,4%
Arbejdskapital 781,7 1.089,6 752,4
Netto rentebaerende geeld 389,2 531,1 68,7

* Ekskl. koncerngoodwill i Schouw & Co. pa 430,2 mio. kr.
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Fibertex Personal Care

Fibertex Personal Care er en af verdens starste
producenter af spunbond/spunmelt nonwovens
tekstiler til hygiejneindustrien. Virksomhedens
produkter indgar som en af de vigtigste bestand-
dele i bleer, hygiejnebind og inkontinensproduk-
ter. Virksomhedens aktiviteter er primert koncen-
treret i Europa og Sydgstasien.

Den gkonomiske udvikling

Fibertex Personal Care realiserede i 1. kvartal
2016 en omsatning pa 458 mio. kr. mod 428 mio.
kr.i 1. kvartal 2015. Stigningen i omsatningen er
primeert drevet af en gget salgsmeengde fra fabrik-
ken i Malaysia.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev i 1. kvartal
2016 pa 87 mio. kr. mod 64 mio. kr. i 1. kvartal
2015. Resultatet er positivt pavirket af den hgjere
afseetning, bedre udnyttelse af produktionskapaci-
teten samt salg af flere value-added produkter. Re-
sultatet er dog ogsa pavirket af en veaesentlig posi-
tiv ravareeffekt.

Fibertex Personal Care har reduceret bindingen i
arbejdskapital marginalt fra 289 mio. kr. ved ud-
gangen af 1. kvartal 2015 til 288 mio. kr. ved ud-
gangen af 1. kvartal 2016. Som falge af det mar-
kant ggede resultat de seneste 12 maneder blev
det opgjorte afkast pa den investerede kapital
(ROIC) ekskl. goodwill ved udgangen af 1. kvartal
2016 forbedret til 23,0% mod 15,9% ved udgan-
gen af 1. kvartal 2015.

Alle belgb i mio. kr.

Forretningsudvikling

Fibertex Personal Care afseetter produkter over
hele verden, men med hovedvegt pa Europa og
Sydestasien. Salget sker gennem egne salgsorgani-
sationer i Danmark og Malaysia direkte til store
internationale producenter af bleer og andre hygi-
ejneartikler.

Det er meget vigtigt for virksomhedens kunder, at
de kan fi en hgj leveringssikkerhed og samtidig
tilstreekkelig fleksibilitet, sdledes at de markeds-
udsving, kunderne oplever, kan afspejles i deres
indkeb af nonwovens. Markedet stiller generelt
hgje krav til produkter og produktsikkerhed, og
der er saerdeles stort fokus pa kvalitet.

Fibertex Personal Care har syv store produktions-
linjer, heraf tre i Danmark og fire i Malaysia, som
producerer nonwovens tekstiler med hgj produk-
tionseffektivitet og af hgj kvalitet. Hver linje har
sit speciale, som spander fra superblgde produk-
ter og produkter med hgje barriereegenskaber til
ultratynde produkter. Herudover har Fibertex Per-
sonal Care mulighed for at tilbyde print direkte pa
nonwovens gennem virksomheden Innowo Print i
Tyskland.

Fibertex Personal Care har i januar 2016 annonce-
ret etablering af endnu en produktionslinje i Ma-
laysia, saledes at den samlede kapacitet i Malay-
sia kan gges med ca. 20%. Der er dog ikke plads
til yderligere udvidelser pa det eksisterende fa-
briksomrade i Nilai lidt sydest for Kuala Lumpur,
og derfor etableres linjen i en ny fabriksenhed, ca.
25 km syd for den eksisterende, hvor der ogsa vil
vaere plads til flere fremtidige udvidelser. Den nye
produktionslinje forventes at blive idriftsat medio

2017, og udvidelsen skal sikre, at Fibertex Perso-
nal Care far del i den forventede fortsatte vaekst i
Asien.

Ud over etableringen af den nye fabriksenhed i
Malaysia foretages der en udvidelse af den eksi-
sterende fabrik i Nilai til ogsa at omfatte printfaci-
liteter, sdledes at der ogsé i Sydgstasien kan leve-
res ydelser svarende til dem, som i dag leveres
gennem Innowo Print i Tyskland. Denne udvi-
delse var egentligt forventet idriftsat i starten af
2017, men grundet stor efterspgrgsel i regionen
sgges igangseettelsen af printfaciliteterne fremryk-
ket til 3. kvartal 2016.

Forventninger til fremtiden

Den globale kapacitet til produktion af
nonwovens gges til stadighed, og som folge heraf
opstér der fra tid til anden perioder med overka-
pacitet pd markedet i de enkelte regioner. Fibertex
Personal Care ser i Europa et marked med begreen-
set veekst og deraf falgende steerk priskonkur-
rence. I Asien ses et voksende marked, hvor der
ogsa er priskonkurrence, men hvor den stigende
eftersporgsel lgbende absorberer det kraftigt ggede
udbud i regionen.

Fibertex Personal Care vil i 2016 have fokus pa
konsolidering og pa udnyttelsen af den samlede
produktionskapacitet samt sikre, at igangsatte in-
vesteringer forlgber planmaessigt. Samtidig fast-
holdes fokus p& de muligheder, der er for lansom
vaekst i Sydgstasien. I 2016 vil der desuden
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Fibertex Personal Care

veere fokus pa en reekke opgraderinger af produk-
tionsapparatet med det formal at gge fleksibilitet,
output og maengden af value-added produkter. I
praksis medferer det, at en af de eksisterende pro-
duktionslinjer i Danmark udtages af driften i en
periode i 2016 med henblik pa opgradering.

P4 baggrund af aktiviteten i arets 1. kvartal forven-
ter Fibertex Personal Care uendret at realisere en
omseatning for hele 2016 i starrelsesordenen 1,9
mia. kr. Arets resultat af primeer drift vil i hgj grad
athenge af udviklingen i rdvarepriser og valuta-
kurser i den resterende del af aret, og aktuelt er
det forventningen, at den positive effekt, der har
veaeret 1 arets forste del, senere vil blive elimineret.
Forventningen til arets resultat af primeer drift
oges dog til et EBIT i intervallet 210-230 mio. kr.
mod tidligere forventet 200-220 mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar

2016 2015 2015

Omsaetning (mio. kr.) 458 428 1.797
- heraf fra Danmark 186 201 795
- heraf fra Malaysia 244 210 935
- heraf fra Tyskland 28 17 67

Alle belgb i mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015

RESULTATOPG@RELSE
Omseetning 458,4 4279 1.797,2
Bruttoresultat 124,4 94,0 381,8
EBITDA 116,2 99,2 394,7
Af- og nedskrivninger 28,8 35,7 142,2
Resultat af primeer drift (EBIT) 87,4 63,5 252,5
Finansielle poster netto -9,4 1,2 -5,5
Resultat for skat 78,0 64,7 247,0
Skat af periodens resultat -17,9 -14,7 -60,0
Periodens resultat 60,1 50,0 187,0
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften 111,5 90,8 342,1
Pengestrgm fra investering -65,5 -7,6 -85,3
Pengestrgm fra finansiering -32,1 -55,9 -248,1
BALANCE
Immaterielle aktiver * 65,3 66,7 76,3
Materielle aktiver 1.057,8 1.134,3 975,1
Andre langfristede aktiver 80,8 131,7 82,0
Likvide beholdninger 44,2 49,2 27,9
@vrige kortfristede aktiver 578,6 545,1 542,9
Aktiver i alt 1.826,7 1.927,0 1.704,2
Egenkapital 810,1 752,3 786,2
Rentebaerende geeldsforpligtelser 637,2 732,7 511,2
Pvrige forpligtelser 3794 442,0 406,8
Passiver i alt 1.826,7 1.927,0 1.704,2
Gennemshnitligt antal medarbejdere 521 506 514
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 25,4% 23,2% 22,0%
EBIT-margin 19,1% 14,8% 14,1%
ROIC ekskl. goodwill 23,0% 15,9% 20,7%
ROIC inkl. goodwill 21,3% 14,9% 19,2%
Arbejdskapital 287,7 289,3 294,4
Netto rentebaerende geeld 515,3 683,5 482,4

* EkskL. koncerngoodwill i Schouw & Co. pa 48,1 mio. kr.
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F1bertex Nonwovens

Fibertex Nonwovens er blandt Europas ferende
producenter af nonwovens, dvs. ikke-veevede
tekstiler, der anvendes inden for en lang reekke in-
dustrielle produktomréder. Virksomheden har
primeert sine aktiviteter i Europa og Nordamerika
samt i mindre omfang i Afrika.

Den gkonomiske udvikling

Fibertex Nonwovens realiserede i 1. kvartal 2016
en omsatning pd 338 mio. kr. mod 306 mio. kr. i
1. kvartal 2015, svarende til en fremgang pé 10%.
Omsatningsfremgangen kan henfares bade til ef-
fekt af opkabet af aktiviteterne i Tyrkiet i novem-
ber 2015 og til en gget omseetning fra de gvrige fa-
brikker i Europa, mens afsaetningen fra fabrikken i
USA er reduceret. Afssetningen fra fabrikken i
Sydafrika er ogsa reduceret, men da Fibertex
South Africa ferst indgik i det konsoliderede regn-
skab fra den 1. marts 2015, er den indregnede om-
seetning herfra i 1. kvartal 2016 lidt hgjere end i 1.
kvartal 2015.

Resultat af primeer drift (EBIT) i 1. kvartal 2016
blev pa 22 mio. kr. mod 27 mio. kr. i 1. kvartal
2015. Resultatet i kvartalet var baseret pa en god
efterspargsel i bdde autosegmentet og flere andre
segmenter samt en tilfredsstillende kapacitetsud-
nyttelse pa de europaiske fabrikker. Hertil kom-
mer positiv effekt af opkebet i Tyrkiet, hvor akti-
viteten i 1. kvartal var god. Til gengeeld var resul-
taterne i Sydafrika og USA lavere end éret for.
Ved sammenligningen med sidste ar skal det dog
bemeerkes, at resultatet i 1. kvartal 2015 var pavir-
ket af en engangsindteegt pa 3 mio. kr. vedrgrende
kabet af 48% af aktierne i Fibertex South Africa.

Alle belgb i mio. kr.

Bindingen i arbejdskapital er pa grund af den
ggede aktivitet og indregning af Tyrkiet gget til
379 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2016, mod
et niveau pa 332 mio. ved udgangen af 1. kvartal
2015. Som felge af det realiserede resultat de se-
neste 12 maneder og den forholdsmaessigt hgjere
gennemsnitlige investerede kapital blev det op-
gjorte afkast pa den investerede kapital (ROIC)
ekskl. goodwill ved udgangen af 1. kvartal 2016
reduceret til 7,0% mod 9,1% ved udgangen af 1.
kvartal 2015.

Forretningsudvikling

Fibertex Nonwovens har i 1. kvartal 2016 gen-
nemgdende haft en positiv udvikling inden for
kerneforretningerne med god aktivitet inden for
bilindustrien og pd markeder uden for Europa
samt forbedret produktmiks med gget afsaetning af
avancerede produkter. Samtidig har der vaeret en
hgjere europeeisk afseetning af produkter til bygge-
industrien og infrastrukturprojekter end aret for.
Derimod har afsetningen fra fabrikken i USA vee-
ret lavere end i 1. kvartal 2015, hvilket dog for-
ventes at normalisere sig henover éret. Efter-
sporgslen i Sydafrika er pavirket af reduceret akti-
vitet, hvor udbygning af infrastrukturen og mine-
driften i gjeblikket er vaesentligt pavirket af svag
gkonomisk aktivitet og lave priser pa rastoffer. Af-
seetning fra fabrikken i Sydafrika fokuseres derfor
i stigende grad pa eksportmarkederne, hvilket un-
derstattes af den globale salgsorganisation.

Fibertex Nonwovens har i de seneste ar styrket sin
position som en forende leverandgr af nonwovens
til industrielle formal. Der er gennemfart en
reekke strukturelle investeringer og forretnings-
platformen er styrket.

Produktionskapaciteten til fremstilling af videre-
foreedlede produkter er lgbende udbygget ved tek-
nologisk opgradering af flere produktionslinjer
som et led i strategien om at gge afseetningen af
hgjveerdiprodukter og om at optimere kapacitets-
udnyttelsen imellem de enkelte fabrikker. Denne
indsats fortseettes i den resterende del af 2016
med opgradering af flere produktionslinjer.

P& udviklings- og innovationssiden er der opbyg-
get en solid portefglje af nye projekter, herunder
produkter til autoindustrien, kompositindustrien,
filtrering og akustiske anvendelser samt produkter
til salg pé nye geografiske markeder, hvor der for-
ventes veekst. For at falge kundernes udvikling og
udnytte det fremadrettede veekstpotentiale er pro-
duktionskapaciteten i Tjekkiet gget med investe-
ring i en ny produktionslinje, der forventes ibrug-
taget i 2. kvartal 2016.

Fibertex South Africa kebte i 2015 en allerede
etableret linje til fiberproduktion og har herud-
over investeret i en ny linje til nonwovensproduk-
tion, som forventes i drift i 2. kvartal 2016. Det
forventes, at investeringen i Sydafrika vil gge fa-
brikkens produktionseffektivitet yderligere samti-
dig med, at der vil veere produktionskapacitet til
radighed, nar efterspergslen i regionen igen gges.

Forventninger til fremtiden

Fibertex Nonwovens forventer i 2016 et relativt
stabilt aktivitetsniveau inden for de fleste segmen-
ter og markeder. Sydafrika vil dog fortsat veere
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F1bertex Nonwovens

en resultatmeessig udfordring som falge af den
gjeblikkelige svage gkonomiske aktivitet i regio-
nen, ligesom der generelt er en vis usikkerhed om
vaeksten i verdensgkonomien og dermed en po-
tentiel usikkerhed om udviklingen inden for kon-
junkturfglsomme segmenter, som kan pavirke
arets afsetning og resultat.

Resultat af primeer drift for 2016 som helhed for-
ventes gget i forhold til 2015, da der kan drages
fordel af de produktionslinjer, der er opgraderet i
2015 og af den nye kapacitet, der er etableret i
Tjekkiet og Sydafrika, foruden opkebet af aktivite-
terne i Tyrkiet, som far fuld effekt i 2016. Med de
gennemfarte strukturelle investeringer og en in-
tensiveret markedsbearbejdning, som er rettet
mod veekst i afseetningen af hgjveerdiprodukter,
forventer Fibertex Nonwovens at skabe en solid
base for en gget fremtidig indtjening.

P& den baggrund fastholder Fibertex Nonwovens
forventningerne om i 2016 at realisere en omsaet-
ning i stgrrelsesordenen 1,4 mia. kr. Resultatet af
primeer drift forventes ligeledes fortsat at udgere
et EBIT i intervallet 80-90 mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar

2016 2015 2015

Omsaeetning (mio. kr.) 338 306 1.222
- heraf fra Danmark 58 59 211
- heraf fra Tjekkiet 84 73 308
- heraf fra Frankrig 134 123 490
- heraf fra gvrige 62 51 213

Alle belgb i mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar

2016 2015 2015
RESULTATOPGO@RELSE
Omseetning 3377 305,8 1.222,3
Bruttoresultat 77,2 70,4 272,8
EBITDA 43,8 45,1 153,2
Af- og nedskrivninger 21,4 17,8 76,8
Resultat af primzer drift (EBIT) 22,5 27,3 76,4
Resultat efter skat fra ass. virksomheder 0,0 -0,6 -0,7
Finansielle poster netto -3,2 -3,7 -11,7
Resultat for skat 19,2 23,0 64,0
Skat af periodens resultat -6,4 -6,7 -17,1
Resultat far minoriteter 12,8 16,3 46,9
Minoritetsinteresser 1,2 0,1 3,0
Periodens resultat 13,9 16,4 49,9
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften 10,2 27,5 97,2
Pengestrgm fra investering -21,9 -55,4 -313,0
Pengestrgm fra finansiering 42,2 55,2 216,0
BALANCE
Immaterielle aktiver * 164,3 156,3 168,2
Materielle aktiver 717,2 578,8 723,0
Andre langfristede aktiver 0,0 0,1 3,9
Likvide beholdninger 89,0 86,0 58,8
@vrige kortfristede aktiver 573,2 531,6 549,5
Aktiver i alt 1.543,7 1.352,8 1.503,4
Egenkapital 465,3 429,6 459,6
Rentebaerende gaeldsforpligtelser 832,3 656,5 793,2
Pvrige forpligtelser 246,1 266,7 250,6
Passiver i alt 1.543,7 1.352,8 1.503,4
Gennemsnitligt antal medarbejdere 785 622 719
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 13,0% 14,7% 12,5%
EBIT-margin 6,6% 8,9% 6,2%
ROIC ekskl. goodwill 7,0% 9,1% 7,8%
ROIC inkl. goodwill 6,3% 8,1% 7,0%
Arbejdskapital 379,3 332,2 361,1
Netto rentebaerende geeld 743,3 570,5 730,4

* Ekskl. koncerngoodwill i Schouw & Co. pa 32,0 mio. kr.
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Hydra/Specma

Den 4. januar 2016 overtog Hydra-Grene den
svenske hydraulikvirksomhed Specma AB, der sé-
ledes med virkning fra arsskiftet indgar i konsoli-
deringen. De rapporterede tal for 2016 er derfor
vaesentligt forskellige fra aret for.

Hydra/Specma er en specialiseret handels- og in-
genigrvirksomhed med kerneomraderne handel,
produktion og knowhow inden for hydrauliske
komponenter og systemer til industrien. Virksom-
heden har sine primeere aktiviteter i Norden og
det gvrige Europa. Herudover betjener virksomhe-
den udvalgte forretningssegmenter pd oversgiske
markeder.

Den gkonomiske udvikling

Hydra/Specma fik samlet set et godt 1. kvartal
2016 med et hgjt aktivitetsniveau, og virksomhe-
den realiserede en samlet omsatning pa 453 mio.
kr. mod en omsaetning pd 148 mio. kr. i 1. kvartal
2015 i det hidtidige Hydra-Grene. Den sammen-
lignelige omsetning i det hidtidige Hydra-Grene
alene steg med 26 mio. kr. fra 1. kvartal 2015 til 1.
kvartal 2016, svarende til en fremgang pa 17%,
hovedsageligt som falge af gget afseetning til vind-
mglleindustrien.

Den veaesentligste del af omsatningsstigningen
hidrgrer imidlertid fra kebet af Specma, som i 1.
kvartal 2016 har realiseret en omsetning pa
samme niveau som i kvartalet aret fgr. Det er forst
og fremmest omraderne inden for minedrift og
marine, som er udfordret grundet den gjeblikke-
lige afmatning i markedet, mens andre omréader
som eksempelvis automotive (lastvogne og busser)
har udviklet sig omsaetningsmeessigt positivt.

Alle belgb i mio. kr.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev i 1. kvartal
2016 pé 30 mio. kr., mod et EBIT pa 16 mio. kr. i
1. kvartal 2015 i det hidtidige Hydra-Grene. Det
sammenlignelige resultat af primaer drift i det tid-
ligere Hydra-Grene alene steg med 8 mio. kr. fra 1.
kvartal 2015 til 1. kvartal 2016 som falge af om-
setningsstigningen og endret produktmix samt
effektivisering af processer og produktion.

Den resterende del af resultatet hidregrer fra kgbet
af Specma, som i 1. kvartal 2016 har realiseret et
resultat af primeer drift pa 12 mio. kr. mod 19
mio. kr. i 1. kvartal 2015, blandt andet grundet de
udfordrende markedsforhold inden for de kon-
junkturfglsomme forretningsomréader. Hertil kom-
mer, at resultatet i 1. kvartal 2016 belastes af
ggede afskrivninger pa 6 mio. kr. som fglge af ka-
besumsfordeling.

Den samlede binding i arbejdskapital er steget
markant fra 161 mio. kr. ved udgangen af 1. kvar-
tal 2015 til 491 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal
2016 som en naturlig konsekvens af kgbet af
Specma. P4 trods af den markante forggelse af den
investerede kapital og det forholdsmeessigt lavere
resultat fra de tilkgbte aktiviteter blev det opgjorte
afkast pa den investerede kapital (ROIC) ekskl.
goodwill ved udgangen af 1. kvartal 2016 gget til
23,6% mod 23,3% ved udgangen af 1. kvartal
2015. Det bemaerkes, at de tilkgbte aktiviteter kun
indgéar i det sidste kvartal af den 12 maneders pe-
riode, som indgér i beregningen.

Forretningsudvikling

Hydra-Grene har hidtil overvejende haft sine akti-
viteter i Danmark, og virksomhedens afsetning i
udlandet har primeert veeret til kunder inden for

vindmelleindustrien og offshore-industrien eller
til kunder pa andre omrader, hvor virksomheden
har seerlig ekspertise.

Efter kagbet af den noget storre men ellers sam-
menlignelige svenske hydraulikvirksomhed,
Specma, har den samlede virksomhed sikret sig
en markant andel af hydraulikmarkedet i Norden
pé bade eftermarkedet og industrisegmentet, sam-
tidigt med at platformen for betjening af strategi-
ske kunder internationalt er blevet vaesentligt
styrket. Kgbet af Specma styrker den samlede
virksomheds ekspertise, blandt andet inden for
hydrauliksystemer samt rgr og slangeudrustning,
ligesom industrisegmenterne er udvidet til ogsa at
omfatte automotive, minedrift og marine.

For at styrke integrationen af den samlede virk-
somhed er der igangsat en raekke aktiviteter og
projekter med henblik pa at realisere umiddelbare
synergier inden for indkeb og krydssalg, ligesom
mulighederne for generel optimering afsgges med
best practice og benchmarking. Integrationen sker
med hensyntagen til de to hidtidige virksomhe-
der, som begge havde igangsat vaekst- og optime-
ringsstrategier far opkgbet, og hele organisationen
yder en stor og konstruktiv indsats i de igangsatte
feelles synergiprojekter.
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Hydra/Specma

Forventninger til fremtiden

Overordnet set forventes en beskeden veekst pé
det globale hydraulikmarked i 2016. For Hy-
dra/Specma forventes det, at afseetningen til vind-
mglleindustrien og automotive-segmentet samt ef-
termarkedet til industrien vil fortseette den posi-
tive udvikling. Derimod forventes det, at de mere
konjunkturfglsomme segmenter som offshore, ma-
rine og minedrift fortsat vil veere udfordret som
folge af de lave priser pa olie og andre rastoffer.

Den samlede virksomhed har derfor afdeempede
forventninger til indtjeningen i 2016. Sammen-
leegningen af de to virksomheder forventes ganske
vist over tid at medfare positive synergier, forst og
fremmest gennem optimering af indkgb og kryds-
salg men pé kort sigt modvirkes de af naturlige in-
tegrationsomkostninger.

P4 den baggrund fastholder Hydra/Specma for-
ventningen om i 2016 at realisere en omsetning i
stgrrelsesordenen 1,7 mia. kr. Arets resultat af pri-
meer drift forventes ligeledes usendret at blive et
EBIT i intervallet 90-110 mio. kr. efter fradrag af
ggede afskrivninger pa ca. 25 mio. kr. som faglge af
kabesumsfordeling.

Alle belgb i mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015

RESULTATOPG@RELSE
Omseetning 4529 148,4 602,9
Bruttoresultat 115,0 47,5 206,1
EBITDA 44,3 19,6 93,2
Af- og nedskrivninger 14,4 3,4 15,1
Resultat af primeer drift (EBIT) 29,9 16,2 78,1
Finansielle poster netto -3,3 2,5 -0,1
Resultat for skat 26,7 18,7 78,0
Skat af periodens resultat -5,5 -4,4 -18,3
Resultat far minoriteter 21,2 14,3 59,7
Minoritetsinteresser -0,4 -0,1 0,0
Periodens resultat 20,8 14,2 59,7
PENGESTROMME
Pengestrgm fra driften 9,2 44,4 66,8
Pengestrgm fra investering -488,4 -1,6 -9,8
Pengestrgm fra finansiering 533,5 -52,5 -71,3
BALANCE
Immaterielle aktiver 339,0 12,8 11,7
Materielle aktiver 167,9 96,1 93,7
Andre langfristede aktiver 4,7 0,0 0,3
Likvide beholdninger 61,8 12,3 7.8
Pvrige kortfristede aktiver 767,8 268,6 295,5
Aktiver i alt 1.341,2 389,8 409,0
Egenkapital 366,9 163,4 212,2
Rentebaerende gaeldsforpligtelser 614,3 1221 86,9
@vrige forpligtelser 360,0 104.3 109,9
Passiver i alt 1.341,2 389,8 409,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 804 243 241
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 9,8% 13,2% 15,5%
EBIT-margin 6,6% 10,9% 12,9%
ROIC ekskl. goodwill 23,6% 23,3% 28,9%
ROIC inkl. goodwill 21,7% 23,3% 28,9%
Arbejdskapital 491,3 161,2 202,1
Netto rentebaerende gaeld 551,2 93,4 77,2
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Kramp

Kramp er den fgrende leverandgr af reservedele
og tilbehgr til landbruget i Europa.

12013 sammenlagde Schouw & Co. den helejede
dattervirksomhed Grene med hollandske Kramp,
hvorved Schouw & Co. blev 20% medejer af den
samlede virksomhed.

Den gkonomiske udvikling

Kramp har haft en fornuftig start pa 2016, hvor
omsatningen er gget med 3% til 1.291 mio. kr. i
1. kvartal 2016 fra 1.254 mio. kr. i 1. kvartal 2015,
selvom landbruget pa en raeekke markeder er under
et vaesentligt pres.

Omseetningsudviklingen var bredt funderet pa de
europeeiske markeder, ligesom udviklingen fortsat
er positivt pavirket af det neere samarbejde, som
er opbygget de seneste &r med farende landbrugs-
maskinproducenter som AGCO og SDF.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev reduceret fra
112 mio. kr. i 1. kvartal 2015 til 102 mio. kr. i 1.
kvartal 2016, vaesentligst som fglge af en lidt la-
vere deekningsgrad og hgjere omkostninger.

Kramp indregnes i Schouw & Co. koncernens
regnskab som en associeret virksomhed med en
resultatandel pa 20%, der opgeres efter skat, og
den indregnede resultatandel efter skat udgar et
overskud pa 15 mio. kr. i 1. kvartal 2016 i forhold
til 18 mio. kr. i 1. kvartal 2015.

Bindingen i arbejdskapital er steget med knap 1%

fra 1.603 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2015
til 1.614 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal 2016,

Alle belgb i mio. kr.

hvilket er relativt mindre end veeksten i omsaet-
ningen. Den netto rentebserende geeld er derimod
faldet fra 1.485 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal
2015 til 1.431 mio. kr. ved udgangen af 1. kvartal
2016 efter udbetaling af udbytte pa 246 mio. kr. til
aktioneererne, hvoraf Schouw & Co. har modtaget
49 mio. kr. i december 2015.

Forretningsmaessig udvikling

Landbruget over det meste af Europa har det fort-
sat vanskeligt, og der er generelt tilbageholdenhed
med investeringer og vedligehold. Afmatningen i
salget af nye maskiner pavirker naturligt afssetnin-
gen af komponenter til producenterne af land-
brugsmaskiner, men der opleves nu ogsa en vis re-
duktion i efterspgrgslen efter reservedele og tilbe-
hgr, der er den vigtigste del af forretningsgrundla-
get i Kramp.

P4 trods af udfordringerne i landbruget har Kramp
oget salget i en raekke lande, herunder specielt
Frankrig, Polen, Danmark og Sverige. Det er vur-
deringen, at Kramp har taget markedsandele pa de
fleste markeder. Konkurrencen er hard, men de
gode og teette partnerskaber med forende produ-
center af landbrugsmaskiner giver Kramp en bety-

delig fordel.

For at videreudbygge sin fgrerposition vil Kramp i
lgbet af 2016 og 2017 investere betydeligt i sével
nye som opgraderede lagerfaciliteter og IT-lgsnin-
ger. Kramps e-handelsplatform bliver vigtigere og
vigtigere for forretningen, og der kraeves stadig
starre investeringer til lgbende at udbygge den po-
sition, som Kramp har oparbejdet gennem de se-
neste ar. I 2015 blev de fysiske faciliteter udvidet

med en betydelig udbygning af centrallagerfacili-
teterne i Konin i Polen og Poitiers i Frankrig, og i
den kommende periode forventes yderlige udvi-
delse af kapaciteten gennem et betydeligt investe-
ringsprogram. Der investeres i nye lagerfaciliteter
for at opfylde de behov, der er opstaet ved sorti-
mentsudvidelsen efter sammenlaegningen af
Kramp og Grene og den forventede veekst. De nye
faciliteter sikrer samtidig en hgjere servicegrad og
en gget tilgeengelighed for virksomhedens kunder.

Forventninger til fremtiden

Agro-omradet i Europa merker fortsat en reekke
vaesentlige udfordringer, som varierer fra marked
til marked, men som gennemgéende er preeget af
gkonomiske eller politiske forhold med deraf fal-
gende afdeempede forventninger til efterspergsels-
udviklingen.

Kramp er imidlertid godt positioneret med udbyg-
gede fysiske faciliteter og en steerk konkurrence-
evne, og virksomheden fastholder forventningen
om i 2016 at realisere en omsatning i stgrrelsesor-
denen 5,4 mia. kr.

Kramp vil i 2016 afseette yderligere ressourcer til
at sikre markedspositionen, blandt andet gennem
IT-investeringer og udvikling af nye platforme.
Resultatet af primeer drift forventes fastholdt pa
niveau med 2015, svarende til et EBIT i intervallet
460-485 mio. kr.

Efter ansldede finansielle poster og skat forventer

Schouw & Co. i 2016 at indregne en resultatandel

pé 65-75 mio. kr. under resultat efter skat fra asso-
cierede virksomheder.
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Kramp

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015

RESULTATOPGO@RELSE
Omsaetning 1.290,6 1.253,9 5.126,4
EBITDA 136,5 143,3 604,0
Af- og nedskrivninger 34,4 31,3 1298
Resultat af primeer drift (EBIT) 102,1 112,0 474,2
Finansielle poster netto -13,3 -8,7 -47,5
Resultat fer skat 88,8 103,3 426,7
Skat af periodens resultat -13,7 -15,6 -73,8
Periodens resultat 75,1 87,7 352,9
Resultat indregnet i Schouw & Co. 15,0 17,5 70,6
BALANCE
Langfristede aktiver 1.028,6 1.004,9 1.044,3
Kortfristede aktiver 2.114.3 2.131,3 1.881,6
Aktiver i alt 3.142,9 3.136,2 2.925,9
Egenkapital 1.200,3 1.122,9 1.130,2
Rentebarende geeldsforpligtelser 14314 1.484,7 1.4189
@vrige forpligtelser 511,2 528,6 376,8
Passiver i alt 3.142,9 3.136,2 2.925,9
Gennemshnitligt antal medarbejdere 2.609 2.541 2.574
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 10,6% 11,4% 11,8%
EBIT-margin 7,9% 8,9% 9,2%
Arbejdskapital 1.613,8 1.602,7 1.504,8
Netto rentebarende geeld 14314 1.484,7 1.418,9

VIRKSOMHEDERNE
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

Alle belgb i mio. kr.

1. kvt. 1. kvt. Helar
Note Resultatopgerelse ____ 2016 2015 2015
1 Omseaetning 2.775,7 2.783,8 12.565,7
Produktionsomkostninger -2.295,7 -2.371,3  -10.619,8
Bruttoresultat 480,0 412,5 1.9459
Andre driftsindteegter 7,5 53 239
Distributionsomkostninger -200,6 -164,4 -696,7
2 Administrationsomkostninger -130,0 -101,6 -441,8
Andre driftsomkostninger -0,1 0,0 0,0
Resultat af primeer drift (EBIT) 156,8 151,8 831,3
Resultat efter skat fra ass. virksomheder 16,4 17,0 74,7
Resultat efter skat fra joint ventures -2,1 2,1 115
Finansielle indteegter 10,0 32,5 50,2
Finansielle omkostninger -24,3 -14,3 -96,6
Resultat for skat 156,8 189,1 871,1
Skat af periodens resultat -40,7 -64,7 -226,3
Periodens resultat 116,1 124,4 644,8
Fordeles saledes:
Aktionegerer i Schouw & Co. 117,0 124,5 647,8
Minoritetsinteresser -0,9 -0,1 -3,0
Periodens resultat 116,1 124,4 644,8
8 Resultat i kr. pr. aktie 4,95 5,29 27,48
8 Udvandet resultat i kr. pr. aktie 4,94 5,28 27,38

1. kvt. 1. kvt. Helar
Note Totalindkomstopgerelse 2016 2015 2015
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:
Valutakursreguleringer m.v. -39,1 294,1 104,7
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter -16,4 31 3.0
Sikringsinstrumenter overfort til prod. omk. -0,8 0,3 0,3
Sikringsinstrumenter overfert til fin. poster 0,2 0,6 7,0
Anden totalindkomst i ass. virksomheder m.v. -1,3 -5,5 -7.9
@vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen -0,2 01 -0,3
Skat af anden totalindkomst 4,1 -1,0 -2,9
Anden totalindkomst efter skat -53,5 291,7 103,9
Periodens resultat 116,1 1244 644,8
Samlet indregnet totalindkomst 62,6 416,1 748,7
Fordeles saledes:
Aktionaerer i Schouw & Co. 63,6 416,2 756,4
Minoritetsinteresser -1,0 -0,1 -7.7
Samlet indregnet totalindkomst 62,6 416,1 748,7

Delarsrapport for 1. kvartal 2016 - Schouw & Co. - 19



)

Note Aktiver

Balance ' aktiver og passiver

31/3 31/12 31/3 31/12

2016 2015 2015 2014
Goodwill 1.147,0 1.006,1 1.011,6 970,5
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 0,0 0,0 11,9 12,1
Udviklingsprojekter under udferelse 0,0 0,0 13,2 18,4
Andre immaterielle aktiver 325,9 169,9 98,1 93,9
Immaterielle aktiver 14729 1.176,0 1.1348 1.094,9
Grunde og bygninger 1.3126 1.260,2 1.291,5 1.262,5
Produktionsanlaeg og maskiner 1.129,0 1.152,3 1.3155 1.251,9
Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar 98,2 65,4 69,9 69,6
Aktiver under opferelse m.v. 400,0 298,3 184,1 131,0
Materielle aktiver 29398 2.776,2 2.861,0 2.7150
Kapitalandele i associerede virksomheder 587,0 570,3 564,4 561,7
Kapitalandele i joint ventures 106,5 109,1 66,8 64,3
Veerdipapirer 110,8 83,9 130,3 115,0
Udskudt skat 16,4 18,1 48,7 51,9
Tilgodehavender 164,3 1777 148,8 1441
Andre langfristede aktiver 985,0 959,1 959,0 937,0
Langfristede aktiver i alt 5.397,7 4.911,3 4.9548 4.746,9
Varebeholdninger 17281 1.4351 15106 1.4475
Tilgodehavender 2.708,1 2.752,7 2.566,7 2.592,1
Tilgodehavende selskabsskat 23,7 59 29 8,4
Veerdipapirer 0,1 0,1 0,1 0,1
Likvide beholdninger 8925 14107 13369 1.087,1
Kortfristede aktiver i alt 5.352,5 5.6045 54172 5.1352
Aktiver i alt 10.750,2 10.515,8 10.372,0 9.882,1

Alle belgb i mio. kr.

31/3 31/12 31/3 31/12
Note Passiver ____ 2016 2015 2015 2014
Aktiekapital 255,0 255,0 255,0 255,0
Reserve for sikringstransaktioner -25,3 -12,4 -17,0 -20,0
Reserve for valutakursregulering 224,1 263,1 447,8 153,7
Overfort resultat 6.055,6 5.8951 5.608,1 5.478.2
Foreslaet udbytte 255,0 255,0 204,0 204,0
Egenkapital tilherende moderselskabets
aktionaerer 6.764,4 6.6558 6.4979 6.0709
Minoritetsinteresser 19,7 20,7 15,0 2,9
Egenkapital i alt 6.784,1 6.676,5 6.5129 6.073,8
Udskudt skat 201,9 1479 158,5 151,3
Pensioner, hensatte forpligtelser og andre geelds-
poster 1114 106,3 117,4 1131
Kreditinstitutter 700,5 686,6 808,6 858,4
Langfristede forpligtelser 1.013,8 940,8 1.0845 1.1228
Kortfristet andel af langfristede forpligtelser 187,5 190,6 229,6 238,1
Kreditinstitutter 318,4 109,4 201,7 77,6
Leverandergeeld og andre gaeldsforpligtelser 2.399,7 2.567,1 21938 2.238,6
Selskabsskat 46,7 31,4 149,5 131,2
Kortfristede forpligtelser 2.952,3 2.898,5 2.7746  2.6855
Forpligtelser i alt 3.966,1 3.839,3 3.859,1 3.808,3
Passiver i alt 10.750,2 10.5158 10.372,0 9.882,1

Noter uden henvisning 7 og 9.
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Pengestrgmsopggrelse

Note

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015
Resultat far skat 156,8 189,1 871,1
Reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v.:
Af- og nedskrivninger 99,3 94,6 383,0
Andre driftsposter, netto -38,2 42,6 72,9
Hensatte forpligtelser 0,1 -0,2 0,6
Resultat efter skat fra ass. virks. m.v. -14,3 -19,1 -86,2
Finansielle indteegter -10,0 -32,5 -50,2
Finansielle omkostninger 24,3 14,3 96,6
Pengestrem fra primaer drift far eendring i driftskapi-
tal 218,0 288,8 1.287,8
Zndringer i driftskapital -59,6 -76,3 198,1
Pengestrgm fra primaer drift 158,4 212,5 1.485,9
Renteindteegter, modtaget 7.3 14,3 29,4
Renteomkostninger, betalt -12,3 -14,4 -53,6
Pengestrem fra ordinaer drift 1534 2124 1.461,7
Betalt selskabsskat -43,9 -40,7 -290,5
Pengestrem fra driftsaktivitet 109,5 171,7 1.171,2
Kgb af immaterielle aktiver -1,7 -0,4 -61,9
Kegb af materielle aktiver -145,2 -58,2 -354,4
Salg af materielle aktiver 0,1 0,3 16,2
Kgb af virksomheder -565,1 -19,5 -124,7
Kgb af associerede virksomheder m.v. 0,0 0,0 -36,7
Modtaget udbytte fra ass. virksomheder 0,8 0,0 49,2
Til-/afgang af andre finansielle aktiver -27,5 -0,5 -57,0
Pengestrem fra investeringsaktivitet -738,6 -78,3 -569,3

Alle belgb i mio. kr.

Note

1. kvt. 1. kvt. Helar
2016 2015 2015
Fremmedfinansiering:
Afdrag pa langfristede forpligtelser -27.9 -87,7 -275,6
Provenu ved optagelse af langfristet geeld 16,0 13,1 70,2
Forggelse (nedbringelse) af geeld pa kassekreditter 89,3 128,9 46,3
Aktionzererne:
Minoritetsinteressers kapitalindskud m.v. 0,0 0,0 14,9
Udbetalt udbytte 0,0 0,0 -188,8
Kgb/salg af egne aktier, netto 40,9 9,4 9,4
Pengestrem fra finansieringsaktivitet 118,3 63,7 -323,6
Arets pengestrom -510,8 157,1 278,3
Likvider, primo 1.410,7 1.087,1 1.087,1
Kursregulering af likvider -7.4 92,7 45,3
Likvider, ultimo 892,5 1.336,9 1.410,7
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Cgenkapitalopgarelse

Reserve for

Reserve for

sikrings- valutakurs- Overfort Foreslaet Minoritets-
Aktiekapital  transaktioner reguleringer resultat udbytte Ialt interesser Egenkapital
Egenkapital 1. januar 2015 255,0 -20,0 153,7 5.478,2 204,0 6.070,9 29 6.073,8
Resultat og anden totalindkomst
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder 0,0 0,0 294,1 0,0 0,0 294,1 0,0 294,1
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 31 0,0 0,0 0,0 31 0,0 31
Sikringsinstrumenter overfert til produktionsomkostninger 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,3 0,0 0,3
Sikringsinstrumenter overfert til finansielle poster 0,0 0,6 0,0 0,0 0,0 0,6 0,0 0,6
Anden totalindkomst i ass. virksomheder og joint ventures 0,0 0,0 0,0 -5,5 0,0 -5,5 0,0 -5,5
@vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
Skat af anden totalindkomst 0,0 -1,0 0,0 0,0 0,0 -1,0 0,0 -1,0
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 1245 0,0 1245 -0,1 1244
Samlet indregnet totalindkomst 0,0 3,0 294,1 119,1 0,0 416,2 -0,1 416,1
Transaktioner med ejerne
Aktiebaseret vederlaggelse 0,0 0,0 0,0 1,4 0,0 14 0,0 14
Til-/afgang af minoritetsinteresser 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 12,2 12,2
Kgb/salg af egne aktier 0,0 0,0 0,0 9,4 0,0 9,4 0,0 9,4
Transaktioner med ejerne 0,0 0,0 0,0 10,8 0,0 10,8 12,2 23,0
Egenkapital 31. marts 2015 255,0 -17,0 447.8 5.608,1 204,0 6.497,9 15,0 6.512,9
Egenkapital 1. januar 2016 255,0 -12,4 263,1 5.895,1 255,0 6.655,8 20,7 6.676,5
Resultat og anden totalindkomst
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder 0,0 0,0 -39,0 0,0 0,0 -39,0 -0,1 -39,1
Verdiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 -16,4 0,0 0,0 0,0 -16,4 0,0 -16,4
Sikringsinstrumenter overfert til produktionsomkostninger 0,0 -0,8 0,0 0,0 0,0 -0,8 0,0 -0,8
Sikringsinstrumenter overfart til finansielle poster 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Anden totalindkomst i ass. virksomheder og joint ventures 0,0 0,0 0,0 -1,3 0,0 -1,3 0,0 -1,3
@vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,0 -0,2 0,0 -0,2
Skat af anden totalindkomst 0,0 4,1 0,0 0,0 0,0 4,1 0,0 4,1
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 117,0 0,0 117,0 -0,9 116,1
Samlet indregnet totalindkomst 0,0 -12,9 -39,0 1155 0,0 63,6 -1,0 62,6
Transaktioner med ejerne
Aktiebaseret vederlaggelse 0,0 0,0 0,0 1,9 0,0 1,9 0,0 1,9
Skat af aktiebaseret vederlaeggelse 0,0 0,0 0,0 2,2 0,0 2,2 0,0 2,2
Kgb/salg af egne aktier 0,0 0,0 0,0 40,9 0,0 40,9 0,0 40,9
Transaktioner med ejerne 0,0 0,0 0,0 45,0 0,0 45,0 0,0 45,0
Egenkapital 31. marts 2016 255,0 -25,3 224,1 6.055,6 255,0 6.764,4 19,7 6.784,1

Alle belgb i mio. kr.
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1 SEGMENTOVERSIGT

Fibertex Fibertex
Rapporteringspligtige segmenter ATD 2016 BioMar Personal Care Nonwovens Hydra/Specma Talt
Ekstern omsaetning 1.532,1 452,6 336,1 452,9 2.773,7
Intern omsaetning 0,0 58 1,6 0,0 7.4
Segmentomsaetning 1.532,1 458,4 337,7 4529 2.781,1
Af- og nedskrivninger 34,0 28,8 21,4 14,4 98,6
EBIT 22,0 87.4 22,5 29,9 161,8
Segmentaktiver 4.869,1 1.874,8 1.575,7 1.341,2 9.660,8
Heraf goodwill 7729 99,1 120,3 154,8 11471
Kapitalandele i ass. virksomheder og joint ventures 82,8 0,0 0,0 2,6 85,4
Segmentforpligtelser 2.575,3 1.016,6 1.078,4 9743 5.644,6
Arbejdskapital 781,7 287,7 379,3 491,3 1.940,0
Netto rentebaerende geeld 389,2 515,3 743,3 551,2 2.199,0
Pengestrgm fra drift -24,8 111,5 10,2 9,2 106,1
Pengestrgm fra investering -79,2 -65,5 -21,9 -488,4 -655,0
Pengestrgm fra finansiering -17,8 -32,1 42,2 533,5 525,8
Anlegsinvesteringer * 52,8 65,5 21,9 416,7 556,9
Gennemsnitligt antal medarbejdere 896 521 785 804 3.006
Fibertex Fibertex
Rapporteringspligtige segmenter ATD 2015 BioMar Personal Care Nonwovens Hydra I alt
Ekstern omsaetning 1.909,0 420,6 303,8 148,4 2.781,8
Intern omsaetning 0,0 7,3 2,0 0,0 9,3
Segmentomsaetning 1.909,0 4279 305,8 148,4 2.791,1
Af- og nedskrivninger 37,0 35,7 17.8 34 93,9
EBIT 49,3 63,5 27,3 16,2 156,3
Segmentaktiver 5.477.9 19751 1.384,8 389,8 9.227,6
Heraf goodwill 789,4 99,1 123,2 0,0 1.011,7
Kapitalandele i ass. virksomheder og joint ventures 44,7 0,0 0,0 0,0 44,7
Segmentforpligtelser 3.097,7 1.174,7 923,2 226,4 5.422,0
Arbejdskapital 1.089,6 289,3 332,2 161,2 1.872,3
Netto rentebeerende gaeld 531,1 683,5 570,5 93,4 1.878,5
Pengestrom fra drift -5,6 90,8 27,5 44,4 157,1
Pengestrem fra investering -13,2 -7,6 -55,4 -1,6 -77,8
Pengestrem fra finansiering 59,4 -55,9 55,2 -52,5 6,2
Anlaegsinvesteringer * 13,2 8,0 90,8 1,6 113,6
Gennemsnitligt antal medarbejdere 912 506 622 243 2.283

* Anlaegsinvesteringer omfatter tilgang af immaterielle og materielle aktiver inkl. tilgang fra keb af virksomheder

Alle belgb i mio. kr.
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1 SEGMENTOVERSIGT (FORTSAT)

Schouw & Co. er et industrikonglomerat, der er sammensat af en reekke underkoncerner, der opere-
rer fokuseret inden for forskellige brancher, uafhaengigt af de andre koncernenheder. Koncernledel-
sen overvager lebende den gkonomiske udvikling i alle vaesentlige underkoncerner. Pa basis af den
ledelsesmaessige og skonomiske styring har Schouw & Co. identificeret fire rapporteringspligtige
segmenter, der omfatter BioMar, Fibertex Personal Care, Fibertex Nonwovens og Hydra/Specma. I
tilleeg hertil kommer GPV, som koncernen har overtaget pr. 1. april 2016, og som derfor fgrst optrae-
der i segmentoversigten fra naeste kvartal.

Til de rapporteringspligtige segmenter medregnes omvurderinger af aktiver og forpligtelser, der er
foretaget i forbindelse med Schouw & Co.'s keb af det pageeldende segment samt koncerngoodwill,
som er opstaet som falge af akkvisitionen. Herudover medregnes driftseffekten af af- og nedskrivnin-
ger m.v. pa ovenstdende omvurderinger eller goodwill i det resultat, som praesenteres for det rappor-
teringspligtige segment.

Alle transaktioner mellem segmenter er sket pa markedsvilkar.

Afstemning af koncernomszaetning, EBIT, aktiver og forpligtelser

Koncern-
ATD 2016 omsaetning EBIT Aktiver  Forpligtelser
Rapporteringspligtige segmenter 2.781,1 161,8 9.660,8 5.644,6
Ikke rapporteringspligtige segmenter 19 1,3 142,2 35,2
Moderselskabet 15 -6,3 6.914,8 150,4
Koncerneliminering, m.v. -8,8 0,0 -5.967,6 -1.864,1
Total 2.775,7 156,8 10.750,2 3.966,1

Koncern-
ATD 2015 omsaetning EBIT Aktiver  Forpligtelser
Rapporteringspligtige segmenter 2.791,1 156,3 9.227,6 5.422,0
Ikke rapporteringspligtige segmenter 19 1,0 200,7 44,6
Moderselskabet 14 -5,5 6.658,2 160,3
Koncerneliminering, m.v. -10,6 0,0 -5.714,5 -1.767,8
Total 2.783.8 151,8 10.372,0 3.859,1

Alle belgb i mio. kr.

Oplysning vedrgrende omsaetning opdelt pa geografi er opgjort med udgangspunkt i kundernes geo-
grafiske placering. Specifikationen omfatter lande, hvor omsaetning eller aktiver udger mere end 5%
af den samlede koncern. Da omsaetningen i Schouw & Co. koncernen fordeler sig pa ca. 100 forskel-
lige lande, er der en meget stor andel af omsaetningen, som placeres i kategorien "gvrige”.

Omsaetning fordelt pa lande:

ATD 2016 ATD 2015
ATD 2016 ATD 2015
= Norge 541 724
* Chile 468 628 &Lk
45% Storbritannien 168 222
= Danmark 193 188
= Sverige 170 20
Qvrige 1.236 1.002 /
Talt 2.776 2.784
1%
Omsaetning fordelt p4 segmenter:
ATD 2016 ATtp 2015
ATD2016 ATD 2015 H
= BioMar 1.532 1.909
= FPC 458 428
FIN 338 306
= Hydra/Specma 453 148
= Q@vrige -5 -7
Talt 2.776 2.784
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2 OMKOSTNINGER

Aktiebaseret vederlaeggelse: Aktieoptionsprogram

Forudszetningerne for opgerelsen af dagsveerdien af udestaende aktieoptioner pa tildelingstidspunk-

tet kan oplyses som falger:

Tildelingeni Tildelingeni Tildelingeni Tildelingeni

Selskabet har et incentive-program rettet mod direktionen samt ledende medarbejdere, herunder di- Forudsaetnlnge.r for dagsveerdi: 2016 2015 2014 2013

rektgrer i dattervirksomheder. Programmet giver ret til at erhverve aktier i Schouw & Co. til en kurs Forventet volatilitet 31,50% 27,62% 26,12% 25,36%

baseret pa barskursen omkring tildelingstidspunktet med tilleeg af en rente (2016-tildelingen: 3% Forventet lgbetid ) 48 mdr. 48 mdr. 48 mdr. 48 mdr.

p.a.) fra tildelingstidspunktet til udnyttelsestidspunktet. Forventet udbytte pr. aktie 8 kr. 6 kr. Skr. 4kr.
Risikofri rente 0,10% 0,00% 0,65% 0,62%

Udestiende optioner Direktionen @vrige Talt

Tildeling i 2012 40.000 0 40.000 @vrige oplysninger om optionsprogrammerne:

Tildeling i 2013 40.000 44.000 84.000  Udnyttelseskurs i kr. * 450,88 379,50 297,50 211,63

Tildeling i 2014 55.000 150.000 205.000  Dagsveerdiikr. pr. option ** 69,65 40,99 30,87 20,19

Tildeling i 2015 55.000 172.000 227.000 Dagsvaerdi i alt i mio. kr. ** 17,7 9,3 6.9 44

Udestaende optioner i alt pr. 31. december Kan udnyttes fra Marts 2018 Marts 2017 Marts 2016 Marts 2015

2015 190.000 366.000 556.000 Kan udnyttes til Marts 2020 Marts 2019 Marts 2018 Marts 2017

Tildeling i 2016 55.000 199.000 254.000

Udnyttet (fra 2012 tildelingen) -40.000 0 -40.000 *) Ved udnyttelse efter 4 ar (pa det senest mulige tidspunkt)

Udnyttet (fra 2013 tildelingen) 0 -44.000 -44.000 **) P4 tildelingstidspunktet

Udnyttet (fra 2014 tildelingen) 0 -96.000 -96.000

Udestdende optioner i alt pr. 31. marts 2016 205.000 425.000 630.000

Udnyttet fra Udnyttet fra Udnyttet fra
tildelingeni tildelingen i tildelingen i

Der er i 2016 udnyttet folgende optioner 2014 2013 2012
Udnyttet i stk. 96.000 44.000 40.000
Gns. udnyttelseskurs i kr. 272,99 199,27 148,30
Gns. aktiekurs i kr. pa udnyttelsestidspunktet 401,16 401,68 400,00
Koncernens kontante provenu i mio. kr. 26,2 8,8 59

Den forventede volatilitet er beregnet som en 12 maneders historisk volatilitet baseret pa gennem-
snitskurser. Safremt optionsmodtagerne ikke har udnyttet optionerne ved udlgbet af den anfarte pe-
riode, bortfalder optionerne uden kompensation til optionsmodtagerne. Udnyttelse af optionerne er
betinget af et bestadende ansaettelsesforhold i ovennaevnte retserhvervelsesperioder. Fratraeder opti-
onsmodtageren fgr retserhvervelsestidspunktet, kan der i visse situationer veere ret til fortidsindfri-
else i en 4 ugers periode efter farstkommende regnskabsmeddelelse fra Schouw & Co. Ved fortids-
indfrielse reduceres antallet af optioner forholdsmaessigt.

Alle belgb i mio. kr.
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3 TILGODEHAVENDER - KORTFRISTEDE

31/3 2016 31/3 2015

Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 2.425,0 2.398,6
Andre kortfristede tilgodehavender 253,2 161,0
Periodeafgraensningsposter 29,9 7,1
Tilgodehavender - kortfristede i alt 2.708,1 2.566,7

Tilgodehavender fra salg opdelt pa selskaber:

31/3 2016

Hydra 15%

BioMar 65%

Nedskrivninger pa tilgodehavender fra salg

31/3 2015

Hydra 5%

BioMar 73%

31/3 2016 31/3 2015

Forfaldsdage
Ikke
31/3 2016 forfalden 1-30 31-90 >01 Talt
Tilgodehavender, som ikke er vaerdiforringede 1.930,9 199,6 129,7 29,3 2.289,5
Tilgodehavender, som er individuelt veerdiforringede 8,9 33,7 41,2 265,5 349,3
Tilgodehavender i alt 1.939,8 233,3 170,9 294,8 2.638,8
Nedskrivning pa tilgodehavender -3,.1 -2,5 -40 -2042 -213.8
Tilgodehavender netto 19367 2308 1669 90,6 2.425,0
Andel af tilgodehavender, som forventes betalt 91,9%
Nedskrivningsprocent 0,2% 11% 2,3%  69,3% 8,1%
Forfaldsdage
Ikke
31/3 2015 forfalden 1-30  31-90 >91 Talt
Tilgodehavender, som ikke er vaerdiforringede 2.001,4 151,3 69,6 19,9 2.242,2
Tilgodehavender, som er individuelt veerdiforringede 24,1 33,5 44,2 246,1 3479
Tilgodehavender i alt 2.025,5 184,8 113,8 266,0 2.590,1
Nedskrivning pa tilgodehavender -0,6 -0,3 -6,5 -184,1 -1915
Tilgodehavender netto 2.0249 1845 1073 81,9 2.398,6
Andel af tilgodehavender, som forventes betalt 92,6%
Nedskrivningsprocent 0,0% 0,2% 57%  69,2% 7,4%

Nedskrivninger primo -206,8 -181,9
Valutakursregulering 1,0 -3.4
Tilgang ved kegb af virksomhed -1,0 0,0
Afgang, tilbagefarte nedskrivninger 0,3 01
Periodens nedskrivninger -7,6 -6,9
Afgang, realiserede tab 0,3 0,6
Nedskrivninger ultimo -213,8 -191,5

Alle belgb i mio. kr.

Samlet er 13,2% (2015: 13,4%) af tilgodehavender pa balancedagen veerdiforringet i sterre eller min-
dre omfang. Der er lgbende fokus pa opfelgning over for debitorer, som ikke betaler pa det aftalte

tidspunkt.
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4 K@B AF VIRKSOMHEDER

31/3 2016 31/3 2015
Immaterielle aktiver 177,7 4,7
Materielle aktiver 76,5 52,9
Finansielle aktiver 4,2 0,0
Varebeholdninger 235,5 21,4
Tilgodehavender 204,0 18,0
Skatteaktiv 0,8 0,0
Likvide beholdninger 60,9 0,5
Kreditinstitutter -140,6 -16,2
Udskudt skat -54,1 0,0
Hensaettelser -4,3 0,0
Leverandgrgaeld -99,6 -17,1
Anden geeld -74,1 -17,2
Overtagne nettoaktiver 386,9 47,0
Heraf minoritetsandel 0,0 -12,2
Dagsveerdi af oprindelig ejerandel 0,0 -12,1
Badwill 0,0 -2,7
Goodwill 155,8 0,0
Anskaffelsessum 542,7 20,0
Heraf likvid beholdning -60,9 -0,5
Kontant anskaffelsessum i alt (2016: Specma) 481,8 19,5

Forudbetaling for kgb af GPV 83,3 0,0
Samlet pengestrem vedrgrende kgb af virksomheder 565,1 19,5

Koncernen har den 4. januar 2016 erhvervet Specma AB, en svensk baseret hydraulikvirksomhed, for
et kontant provenu pa 481,8 mio. kr.

Specma er specialiseret inden for produktion og salg af hydrauliksystemer og -komponenter til lo-
kale og internationale industrikunder. Specma har hovedsaede i Géteborg og omsatte i 2015 for 1,1
mia. kr. Virksomheden beskzaeftiger 750 medarbejdere fortrinsvis i Sverige, men har ogsa en betydelig
tilstedeveaerelse i bade Finland, England, Kina og Polen. Den svenske koncern opererer aktuelt i to
selvstaendige forretningsomrader: En Global-division, der servicerer store internationale industrikon-
cerner, og en Nordic-division, der betjener en raekke lokale OEM- og eftermarkedskunder i Sverige og
Finland.

Ved erhvervelsen er Hydra/Specma blevet Nordens fgrende inden for den specialiserede hydraulik-
teknologi med kunder i blandt andet industri-, vind-, marine- og offshoresektorene.

Der er i forbindelse med kebesumsfordeling ved kebet af Specma opgjort en goodwill pa 155,8 mio.
kr. Goodwill repraesenterer veerdien af arbejdskraft, nye kunder, synergier og udskudt skat heraf.

Alle belgb i mio. kr.

Kebet af Specma har medfert kebsomkostninger pa 3,7 mio. kr. Hovedparten af kebsomkostningerne
blev indregnet i administrationsomkostninger i arsregnskabet for 2015.

I forbindelse med kgbet af GPV International A/S, som beskrevet nedenfor, har koncernen forudbe-
talt en del af kebesummen. Forudbetalingen pa 83,3 mio. kr. er medtaget som en del af det samlede
betalte vederlag for keb af virksomheder i 1. kvartal 2016.

Forudbetalingen er indregnet under andre tilgodehavender i koncernbalancen pr. 31/3 2016.

Overtagelse af virksomheder efter balancedagen

Schouw & Co. har med virkning den 1. april 2016 overtaget alle aktier i GPV, som er Danmarks star-
ste EMS-producent (Electronic Manufacturing Services). GPV fremstiller specialiserede elektronik-

komponenter og avanceret mekanik i sma serier og med en hgj fleksibilitet. Produkterne afszettes til
aktuelt omkring 300 internationale kunder.

GPV aflaegger arsregnskab pr. 31/3 2016, og der foreligger aktuelt ikke en revideret arsrapport. Pa
den baggrund har det ikke vaeret muligt for Schouw & Co. koncernen at give de kraevede oplysninger
efter IFRS 3. Det forventes, at oplysninger om kebesumsfordeling, kesbsomkostninger m.v. oplyses i
delarsrapporten for 1. halvar 2016.

I tilleeg til det forudbetalte kebsvederlag for GPV har Schouw & Co. koncernen efterfalgende betalt
yderligere 14,8 mio. kr., saledes at det samlede kebsvederlag for aktierne er pa 98,1 mio. kr.
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5 RENTEBZARENDE GALD

Den procentvise fordeling af rentebaerende geeld pa valuta:

31/3 2016 31/3 2015
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Den gennemsnitlige effektive rente opgjort pr. 31. marts 2016 er 2,8% (31. marts 2015: 3,6%).

Alle belgb i mio. kr.

6 AKTIEKAPITAL

Egne aktier

Antal stk. Kostpris i mio. kr.  Andel af aktiekapitalen
Beholdning pr. 1. januar 2015 2.009.933 349,7 7,88%
Bevaegelser i Q1 2015
Afgang til optionsprogram -177.000 -21,5 -0,69%
Tilgang 73.197 23,8 0,29%
Beholdning pr. 31. marts 2015 1.906.130 352,0 7,48%
Bevaegelser i Q2-Q4 2015
Ingen bevaegelser
Beholdning ultimo 2015 1.906.130 352,0 7,48%
Bevaegelser i Q1 2016
Afgang til optionsprogram -180.000 -21,8 -0,71%
Beholdning pr. 31. marts 2016 1.726.130 330,2 6,77%

Aktiekapitalen bestar af 25.500.000 aktier a nominelt 10 kr. Ingen aktier er tillagt seerlige rettighe-
der eller begraensninger. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Schouw & Co. kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse erhverve indtil 5.100.000 stk.
egne aktier, svarende til 20,0% af aktiekapitalen. Bemyndigelsen geelder indtil den 1. april 2021.

Egne aktier erhverves bl.a. med henblik pa afdeekning af koncernens aktieoptionsprogrammer.

Der er i 2016 anvendt 180.000 stk. egne aktier i forbindelse med udnyttelse af optionsprogrammet.
Aktierne havde en samlet dagsveerdi pa 72,2 mio. kr. pa udnyttelsestidspunktet.

Koncernens beholdning af egne aktier havde ultimo marts 2016 en markedsveerdi p& 706,0 mio. kr.

Aktiekapitalen har veeret uendret de seneste fem ar.

Delarsrapport for 1. kvartal 2016 - Schouw & Co. - 28



)

Noter

7DAGSV/ERDI AF KATEGORIER AF FINANSIELLE AKTIVER OG FOR-
PLIGTELSER

31/3 2016 31/3 2015

Finansielle aktiver
Afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme -
niveau 2 1.8 11,7

Veerdipapirer malt til dagsveerdi - niveau 3 110,9 130,4
Finansielle forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme -

niveau 2 35,2 33,9

Veerdipapirer malt til dagsvaerdi via anden totalindkomst (niveau 3) var primo aret pa 84,0 mio. kr.
Periodens forskydning skyldes kapitalindskud i Salmones Austral pa 30,4 mio. kr. samt valutakursre-
guleringer pa -3,5 mio. kr. Som falge af kapitalindskuddet er ejerandelen i Salmones Austral gget fra
13,6% til 18,4%.

Koncernen anvender renteswaps og valutaterminskontrakter til at afdaekke koncernens risici i forbin-
delse med udsving i renteniveauer og valutakurser. Valutaterminskontrakter og renteswaps vaerdian-
seettes efter almindeligt anerkendte vaerdiansaettelsesteknikker baseret pa relevante observerbare
swap-kurver og valutakurser. Der anvendes primeaert eksternt beregnede dagsveerdier baseret pa til-
bagediskontering af fremtidige pengestremme.

Dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter beregnes ved hjzlp af veerdianszttelsesmodeller
sasom tilbagediskonterede pengestremsmodeller. De forventede pengestremme for den enkelte kon-
trakt baseres pa observerbare markedsdata sdsom rentekurver og valutakurser. Dagsveerdien er
endvidere baseret pa ikke-observerbare markedsdata, eksempelvis valutavolatiliteter, korrelationer
mellem rentekurver, valutakurser og kreditrisici. De ikke-observerbare markedsdata udger en uvae-
sentlig del af de afledte finansielle instrumenters dagsveerdi ultimo perioden.

Dagsveerdihierarki

Niveau 1 Bgrsnoterede aktier, vaerdiansat til bersveerdien af beholdningen af aktier. Der er aktuelt
ingen poster klassificeret pa dette niveau.

Niveau 2 Finansielle instrumenter veaerdiansat af eksterne kreditinstitutter efter almindeligt aner-
kendte veerdiansattelses-teknikker med udgangspunkt i observerbare data.

Niveau 3 Unoterede aktier, vaerdiansat til skennet veerdi.

Alle belgb i mio. kr.

8RESULTAT I KR. PR. AKTIE

1. kvt. 2016 1. kvt. 2015
Schouw & Co. aktionzerernes andel af periodens resultat 117,0 124,5
Gennemsnitligt antal aktier 25.500.000 25.500.000
Gennemsnitligt antal egne aktier -1.862.262 -1.981.748
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 23.637.738 23.518.252
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt * 49.641 54.449
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omlgb 23.687.379 23.572.701
Resultat i kr. pr. aktie a 10 kr. 4,95 5,29
Udvandet resultat i kr. pr. aktie a 10 kr. 4,94 5,28

* Der henvises til note 2 for optioner, der potentielt kan medfegre udvanding.

9 NARTSTAENDE PARTER OG TRANSAKTIONER MED DISSE

I henhold til lovgivningen anses Givesco A/S, Svinget 24, DK-7323 Give samt bestyrelse, direktion og
ledende medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer som vaerende neertsta-
ende parter. Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har vae-
sentlige interesser. Endvidere omfatter neertstaende parter de dattervirksomheder, joint arrange-
ments og associerede virksomheder i koncernen, hvor Schouw & Co. har bestemmende indflydelse,
betydelig indflydelse eller felles kontrol samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere i disse
virksomheder.

ATD 2016 ATD 2015
Joint Ventures:

Koncernen har i perioden modtaget konsulenthonorar pa 0,0 0,1
Associerede virksomheder:

Koncernen har i perioden solgt varer for 8,6 0,9
Koncernen her i perioden kgbt varer for 0,1 0,7
Koncernen har i perioden modtaget renteindtaegter pa 0,1 0,2
Koncernen har pr. 31. marts et tilgodehavende pa 27,7 10,4
Koncernen har pr. 31. marts en geeld pa 0,1 0,3
Koncernen har i perioden modtaget udbytte pa 0,8 0,0

Ledelsens aktieoptionsprogrammer er omtalt i note 2. Herudover har der ikke veeret transaktioner
med neertstadende parter.

Delarsrapport for 1. kvartal 2016 - Schouw & Co. - 29



[ edel Stegni
| Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delérsrapporten Direktion
for perioden 1. januar - 31. marts 2016.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, af-
leegges i overensstemmelse med IAS 34 "Prasentation af delarsregnskaber”
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Jens Bjerg Sgrensen Peter Kjeer
Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af kon- adm. direktor
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2016 samt af re-
sultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar -
31. marts 2016.
Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvi- Bestyrelse
sende redeggrelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og skonomiske
forhold, periodens resultat og for koncernens finansielle stilling som helhed
og en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som kon-
cernen star overfor.
Jorn Ankeer Thomsen Jorgen Wisborg Erling Eskildsen
formand neestformand
Aarhus, den 3. maj 2016
Niels Kristian Agner Kjeld Johannesen Agnete Raaschou-Nielsen

Aktieselskabet Schouw & Co.

Chr. Filtenborgs Plads 1
DK-8000 Aarhus C
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