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Hovedpunkter
= Driften i Schouw & Co. koncernens virksomheder blev i 3. kvartal pa samme ni-
veau, som i det steerke 3. kvartal 2014.

= Den konsoliderede omsatning blev uendret 3,6 mia. kr.
= Resultat af primeer drift blev usendret et EBIT pa 269 mio. kr.
= Cash flow fra drift blev gget med 353 mio. kr. til 396 mio. kr.

= Nedskrivninger af veerdipapirer i BioMar gger finansielle omkostninger med 43
mio. kr.

= Fibertex Personal Care og Hydra-Grene gger forventningerne til arets EBIT.

= Schouw & Co. gger érets resultatforventning til et EBIT i intervallet 730-785
mio. kr. mod tidligere forventet 650-730 mio. kr.

Adm. direktgr Jens Bjerg Sagrensen udtaler

”Schouw & Co. har i tredje kvartal 2015 kunnet fastholde det solide niveau for om-
seetning og indtjening, som vi realiserede i samme periode i 2014. Vores virksomhe-
der oplever fortsat hard konkurrence, men en kombination af et hojt aktivitetsni-
veau og medvind fra ravare- og valutamarkederne medforer, at vi kan age forvent-
ningen til arets EBIT med ca. 10%.

Pengestrommene fra driften er steerkt forbedret, og vi har i de seneste 12 maneder
nedbragt vores netto rentebeerende geeld med mere end 350 mio. kr., selv om vi har
kobt virksomheder til, har investeret og opbygget ny kapacitet, og har udbetalt det
hajeste udbytte i Schouw & Co.’s historie.

Schouw & Co. star fortsat med en steerk finansiel position og er klar til at agere, nar
og hvis de rette muligheder for attraktive opkeb opstdr. Vi har usendrede hoje am-
bitioner om at skabe yderligere lonsom veekst.”



Hoved- letal
| Hoved-og negleta

3. kvt. 3.kt AtpD ATD  Helar 3. kvt. 3.kt ATtD ATD  Helar
KONCERNOVERSIGT (mio. kr.) 2015 2014 2015 2014 2014 KONCERNOVERSIGT (mio. kr.) 2015 2014 2015 2014 2014
Omsaetning og indkomst Aktierelaterede nggletal
Omsaetning 3.599 3.618 9.487 8.682 11.784 Resultat i kr. pr. aktie 7,23 9,33 17,95 16,14 18,08
EBITDA 363 360 856 775 1.070 Udvandet resultat i kr. pr. aktie 7,20 9,30 17,89 16,08 18,02
Af- og nedskrivninger 93 90 284 266 363 Indre veerdiikr. pr. aktie 270,71 257,34 270,71 257,34 258,44
Resultat af primeer drift (EBIT) 269 270 572 509 708 Ultimokurs pr. aktie 359,00 241,00 359,00 241,00 290,00
Resultat efter skat fra ass. virksomheder m.v. 29 23 76 16 28 Kurs/indre veerdi 1,33 0,94 1,33 0,94 1,12
Nettofinans -58 -7 -59 -25 -35 Markedsveerdi 8.470 5.661 8.470 5.661 6.812
Resultat far skat 240 286 589 501 701
Periodens resultat 169 220 420 383 428
Ndgletalsdefinitioner
Pengestromme Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) opgeres i overensstemmelse med IAS
Pengestrgm fra drift 396 43 620 286 628 33. @vrige negletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
Pengestrgm fra investering -129 -82 -313 -163 -355 "Anbefalinger & Nogletal 2015".
Heraf investering i materielle aktiver -75 -43 -240 -139 -233
Pengestrgm fra finansiering -122 -270 -238 -214 -563 De i rapporten anfarte nagletal er beregnet séledes:
Periodens pengestrgm 145 -309 69 -91 -290
. . Resultat ekskl. minoriteter de seneste 12 maneder
Egenkapitalforrentning - ——
Investeret kapital og finansiering Gns. egenkapital ekskl. minoriteter
Investeret kapital ekskL. goodwill 4578 4487 4578 4487 4528  poyc ekskl. goodwill EBITA de seneste 12 maneder
Balancesum 10404 10.230 10.404 10.230 9.882 Gns. investeret kapital ekskL. goodwill
Arbejdskapital 1.872 1.889 1.872 1.889 1.775 o G Gl EBITA de seneste 12 méneder
Nettorentebaerende geeld (NIBD) -217 142 -217 142 44 ' Gns. investeret kapital inkl. goodwill
Egenkapital, aktionzerer i Schouw & Co. 6.387 6.045 6.387 6.045 6.071 . Egenkapital, ultimo
Minoritetsinteresser 23 3 23 3 3 Egenkapitalandel Passiver i alt, ultimo
Egenkapital i alt 6.410 6.048 6.410 6.048 6.074 NIBD, ultimo
pUIEIRYEERELD) EBITDA de seneste 12 maneder
Regnskabsrelaterede nggletal Resultat pr. aktie (EPS) Periodens resultat elksk'l. minoriteter
EBITDA-margin (%) 10,1 9,9 9,0 8.9 91 . Gns. antal aktier i omlab
EBIT-margin (%) 7.5 7.5 6.0 59 6.0 Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) Periodens resultat ekskl..mlporlteter
EBT-margin (%) 6.7 7.9 6,2 5.8 6.0 Udvand_et gns. anta_l akper i oml(z_lb
Egenkapitalforrentning (%) 7.5 13,8 7.5 13,8 7.2 Indre veerdi pr. aktie Egenkapital ekskl. minoriteter, ultimo
Egenkapitalandel (%) 61,6 59,1 61,6 59,1 61,5 Antal aktier ultimo ekskL. egne aktier
ROIC ekskL. goodwill (%) 17,0 18,7 17,0 187 169 Kursfindre vaerdi (KI) Markedsveerdi, ultimo
ROIC inkl. goodwill (%) 14,0 15,4 14,0 15,4 14,0 Egenkapital ekskl. minoriteter, ultimo
NIBD/EBITDA ratio -0,2 0,1 -0,2 01 0,0 Markedsveerdi Antal aktier ekskl. egne aktier x bgrskurs
Gennemshnitligt antal medarbejdere 2.409 2.144 2.359 2.101 2.139
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Delarsberetning for 3. kvartal 2015

Den gkonomiske udvikling

(mio. kr.) 3. kvt. 2015 3. kvt. 2014 Andring
Omsaetning 3.599 3.618 -19 -1%
EBITDA 363 360 3 1%
EBIT 269 270 -1 0%
Res. fra ass. virks. m.v. 29 23 6 27%
Resultat for skat 240 286 -46 -16%
Pengestrgm fra drift 396 43 353 824%
(mio. kr.) __ATD 2015 ATD 2014 Andring
Omséaetning 9.487 8.682 805 9%
EBITDA 856 775 81 10%
EBIT 572 509 63 12%
Res. fra ass. virks. m.v. 76 16 60 -
Resultat fgr skat 589 501 88 18%
Pengestregm fra drift 620 286 334 117%
Nettorentebaerende gzeld -217 142 -359 -
Arbejdskapital 1.872 1.889 -17 1%
ROIC ekskl. goodwill 17,0% 18,7% -1,7pp

ROIC inkL. goodwill 14,0% 15,4% -1,4pp

Virksomhederne i Schouw & Co. koncernen fik
samlet set et 3. kvartal 2015, der driftsmaessigt var
pé samme niveau som i det steerke 3. kvartal 2014,
men med et vaesentligt forbedret cash flow fra
drift.

Koncernens konsoliderede omsetning pavirkes
meget af endringer i rdvarepriser og valutakurser.
Med forskellige modsatrettede virkninger i de en-
kelte virksomheder blev den realiserede omseet-
ning i 3. kvartal 2015 pé 3.599 mio. kr., svarende
til niveauet i samme kvartal &ret for. For hele peri-
oden 1. januar til 30. september steg omsetningen
med 9% fra 8.682 mio. kr. i 2014 til 9.487 mio. kr.
i 2015, altovervejende grundet fremgang i BioMar
og Fibertex Nonwovens.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev i 3. kvartal
2015 pa 269 mio. kr., hvilket ligeledes svarede til
niveauet i samme kvartal aret for. For hele perio-
den 1. januar til 30. september steg resultat af pri-
meer drift med 12% fra 509 mio. kr. i 2014 til 572
mio. kr. i 2015, farst og fremmest grundet frem-
gang i Fibertex Personal Care, men ogséd med posi-
tive bidrag fra alle de gvrige konsoliderede virk-
somheder.

Den associerede virksomhed Kramp har haft et
godt 3. kvartal og ggede nettoomsetningen med
5% fra 1.300 mio. kr. i 3. kvartal 2014 til 1.359
mio. kr. i 3. kvartal 2015. Resultat af primeer drift
blev i kvartalet gget med 10% fra et EBIT pa 137
mio. kr. i 3. kvartal 2014 til 151 mio. kr. i 3. kvar-
tal 2015. For hele perioden 1. januar til 30. sep-
tember steg resultat af primeer drift med 14% fra
378 mio. kr. i 2014 til 432 mio. kr. i 2015.

I Schouw & Co. koncernens regnskab indregnes
Kramp med en resultatandel pd 20% under resul-
tat efter skat fra associerede virksomheder. Da de
finansielle poster netto og skat i Kramp var en hg-
jere omkostning i 3. kvartal 2015 end i 3. kvartal
2014, udgjorde den indregnede resultatandel efter
skat et overskud pa 22 mio. kr. i 3. kvartal 2015,
hvilket svarer til den indregnede resultatandel i 3.
kvartal 2014. For hele perioden 1. januar til 30.
september udger den indregnede andel efter skat
et overskud pé 65 mio. kr. i 2015 mod 20 mio. kr.
i 2014, hvor resultatet dog var belastet af regule-
ringer pd 36 mio. kr. veesentligst som folge af den
regnskabsmeessige kabesumsfordeling, der blev
udarbejdet i forbindelse med sammenlaegningen
af Kramp og Grene. De gvrige associerede virk-
somheder og joint ventures indgar i ni maneders

perioden samlet med et positivt resultat pa 11
mio. kr., som vaesentligst hidrgrer fra Xergi.

Koncernens nettofinansiering blev i 3. kvartal
2015 en omkostning péd 58 mio. kr. mod en om-
kostning pé 7 mio. kr. i 3. kvartal 2014. Ud over
effekten af valutakursreguleringer hidrgrer den
ggede omkostning specielt fra en nedskrivning pa
43 mio. kr. af veerdipapirer i BioMar.

Likviditet og kapitalforhold

Koncernens driftsaktiviteter frembragte i 3. kvar-
tal 2015 en positiv pengestrgm pa 396 mio. kr.
mod en positiv pengestrgm pé 43 mio. kr. i 3.
kvartal 2014. Forbedringen skyldes veasentligst
endringer i arbejdskapitalen i BioMar. Til inve-
steringer blev der i 3. kvartal 2015 anvendt 129
mio. kr., mens der i 3. kvartal 2014 blev anvendt
82 mio. kr.

Koncernens samlede nettorenteberende geld blev
forbedret fra en netto geeld pa 142 mio. kr. ved ud-
gangen af 3. kvartal 2014 til et netto indestdende
pé 217 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2015,
selv om der i de forlgbne 12 maneder netto er ud-
betalt udbytte til aktioneererne pa 189 mio. kr.

Koncernens binding i arbejdskapital blev reduce-
ret marginalt fra 1.889 mio. kr. ved udgangen af 3.
kvartal 2014 til 1.872 mio. kr. ved udgangen af 3.
kvartal 2015 med sma forskydninger af den sam-
lede binding i de enkelte virksomheder.

BERETNING
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Delarsberetning for 3. kvartal 2015

Kort om virksomhederne

Til forretningsudviklingen i de enkelte virksom-
heder i 3. kvartal 2015 kan der kort knyttes fal-
gende kommentarer, som uddybes under beskri-
velsen af virksomhederne pa de efterfalgende si-

der.

BIOMAR har realiseret en beskeden tilbagegang i
omsetning som falge af lavere afsatte meengder pa
laksemarkederne i Norge og Chile. De lavere
mengder har ogsd medfart en beskeden tilbage-
gang i resultat af primeer drift.

FIBERTEX PERSONAL CARE har gget omsatnin-
gen beskedent, men med et vaesentligt forbedret
resultat af primeer drift. Resultatfremgangen er
primeert foranlediget af en kraftig stigning i kur-
sen pd USD i forhold til malaysiske ringgit.

FIBERTEX NONWOVENS har realiseret en vaesent-
lig fremgang i omseatningen, som altovervejende
henfgres til effekt af opkabet af Non Woven Solu-
tions i USA samt konsolideringen af omsaetningen
i Fibertex South Africa efter overtagelsen af aktie-
majoriteten, mens resultat af primeer drift gik til-
bage.

HYDRA-GRENE har realiseret en beskeden frem-
gang i omsetning med et gget resultat af primeer
drift, hovedsageligt som effekt af styrket afsaetning
til vindmglleindustrien.

KRAMP, der indregnes som associeret virksom-
hed, har realiseret en god omsatningsfremgang.
Resultat af primeer drift blev yderligere forbedret,
blandt andet grundet realiserede synergier efter
sammenlagningen af Kramp og Grene.

XERGI, der indregnes som joint venture, har gget
omsatningen fra 78 mio. kr. i 3. kvartal 2014 til
92 mio. kr. i 3. kvartal 2015. For hele perioden 1.
januar til 30. september er omsatningen forgget
fra 164 mio. kr. 1 2014 til 327 mio. kr. 1 2015, med
et steerkt forbedret resultat af primeer drift. I
Schouw & Co. koncernens regnskab indregnes for
ni méneders perioden en resultatandel efter skat
pé 10 mio. kr. i 2015 mod et underskud pa 2 mio.
kr. aret for.

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

Kursen pa Schouw & Co. aktien er i perioden 1.
januar til 30. september 2015 steget med 24% fra
290,00 kr. ved udgangen af 2014 til 359,00 kr. ved
udgangen af 3. kvartal 2015.

Ved udgangen af 2014 udgjorde selskabets be-
holdning af egne aktier 2.009.933 stk. aktier, sva-
rende til 7,88% af aktiekapitalen. I 1. halvar 2015
har selskabet anvendt 177.000 stk. egne aktier i
forbindelse med udnyttelse af optionerne i kon-
cernens aktieoptionsprogram, og i samme periode
har selskabet kgbt 73.197 stk. egne aktier for et
samlet belgb pa 24 mio. kr., mens selskabet i 3.
kvartal 2015 hverken har kgbt eller anvendt egne
aktier. Aktuelt ejer selskabet sdledes 1.906.130
stk. egne aktier, svarende til 7,48% af aktiekapita-
len.

Markedsverdien af egne aktier svarede ved ud-
gangen af 3. kvartal 2015 til 684 mio. kr. Egne ak-
tier er i balancen optaget til 0 kr.

Efterfelgende begivenheder

Efter kvartalets udgang har Fibertex Nonwovens
overtaget den tyrkiske producent Ribateks
nonwovens aktiviteter. Herudover er Schouw &
Co. ikke bekendt med heendelser indtruffet efter
udgangen af 3. kvartal 2015, som forventes at have
vaesentlig betydning for koncernens finansielle
stilling eller fremtidsudsigter ud over det, som
fremgér af neerveerende delarsrapport.

Seerlige risici

Schouw & Co. koncernens overordnede risikofor-
hold er omtalt i drsrapporten for 2014, og den ak-
tuelle vurdering af serlige risici er i det veesent-
lige ueendret fra den vurdering, der blev lagt til
grund ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2014.

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.

Virksomhederne oplever god aktivitet i de fleste
markedssegmenter, men over alt er der kamp om
ordrerne og skarpe krav til priser og vilkér. For
BioMar er der endvidere vasentlige usikkerheder
af bade biologisk og gkonomisk karakter pa vigtige
markeder.

Gennemgéende er virksomhederne kommet godt
igennem darets fgrste ni maneder, blandt andet
hjulpet af udviklingen i ravarepriser og valutakur-
ser. Til de enkelte virksomheders forventninger
for hele aret kan der kort knyttes falgende kom-
mentarer:

BIOMAR har afdeempede forventninger til udvik-
lingen i de totale maengder pa de primere marke-
der i den resterende del af aret, og med de aktu-
elle ravareprisudsigter reduceres forventningen til
arets omsetning. Forventningen til arets resultat
af primeer drift indsnaevres, men fastholdes inden
for det tidligere udmeldte interval.

FIBERTEX PERSONAL CARE gger omsatnings-
forventningen for hele dret. Samtidig @ges forvent-
ningen til &rets resultat af primeer drift veesentligt,
forst og fremmest som folge af en gunstig valuta-
kursudvikling.

FIBERTEX NONWOVENS star i en overgangsperi-
ode, hvor en del produktionsudstyr opgraderes og

hvor tilkgbte virksomheder integreres i den sam-
lede drift. Forventningerne til arets omsetning og
resultat af primeer drift fastholdes.

HYDRA-GRENE gger forventningerne til arets om-
setning og resultat af primeer drift farst og frem-
mest som fglge af, at afseetningen til vindmellein-
dustrien fortsat er hgjere end oprindeligt forven-
tet.

Den associerede virksomhed KRAMP fastholder
forventningen om fremgang i omsatning og resul-
tat af primeer drift ssmmenlignet med éaret far.

XERGI, der indregnes som joint venture, fasthol-
der ligeledes forventningen om at realisere frem-
gang i arets omseetning og resultat af primeer drift.

Sammenfattende forventer Schouw & Co. saledes
nu at realisere en konsolideret omsatning i un-
derkanten af den tidligere forventning, som var en
omsetning i starrelsesordenen 12,5 mia. kr.

Schouw & Co. opererer med et interval for resul-
tatforventningerne i de enkelte virksomheder, og
en sammenlaegning af disse intervaller medfarer,
at den samlede koncern gger forventningerne til
arets resultat af primeer drift til et EBIT i interval-
let 730-785 mio. kr. mod tidligere forventet 650-
730 mio. kr.

Hertil kommer resultat efter skat fra associerede
virksomheder og joint ventures, som forventes for-
bedret fra tidligere forventet 65-75 mio. kr. til et
resultat i sterrelsesordenen 80 mio. kr., som pri-
meert hidrerer fra Kramp og Xergi. Koncernens

samlede finansielle poster forventes i 2015 der-
imod gget fra en tidligere forventet omkostning i
starrelsesordenen 10 mio. kr. til en omkostning i
starrelsesordenen 65 mio. kr. som fglge af ned-
skrivningen i BioMar og reguleringer i gvrigt.

OMS/ATNING 2015F 2015F 2015F 2014
(mio. kr.) efter Q3 efter Q2 opr. real.
BioMar ca. 8.750 ca.9.000 ca. 8.500 8.451

Fibertex Personal Care ca.1.800 ca.1.700 ca.1.700 1.787
Fibertex Nonwovens ca.1.200 ca.1.200 ca.1.200 1.048
Hydra-Grene ca. 575 ca.550 over 500 566
Pvrige/elimineringer - - - -68

Omsatning i alt 12,3 mia. 12,5 mia. 12 mia. 11.784

Kramp (100%) ca.5.250 ca.5.250 ca.5.250 4.905

EBIT 2015F 2015F 2015F 2014
(mio. kr.) efter Q3 efter Q2 opr. real.
BioMar 390-420 375-425 360-410 434
Fibertex Personal Care 220-230 170-180 160-180 171
Fibertex Nonwovens 75-85 75-85 65-75 62
Hydra-Grene 65-70 50-60 45-55 60
@vrige ca.-20  ca.-20  ca.-20 -20
EBITi alt 730-785 650-730 610-700 708
Associerede m.v. ca. 80 65-75 60-70 28
Nettofinans ca.-65 ca.-10 ca.-35 -35

Resultat for skat 745-800 705-795 635-735 701

Kramp EBIT (100%) ca. 450 425-450 425-450 405
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Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten aflaegges i overensstemmelse med
IAS 34 ”Preesentation af deldrsregnskaber” som
godkendt af EU og danske oplysningskrav til kon-
cernregnskabet og arsregnskabet for bgrsnoterede
selskaber. Anvendt regnskabspraksis er uendret i
forhold til &rsrapporten for 2014.

Koncernregnskabet og drsregnskabet for 2014 in-
deholder den samlede beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis, hvortil der henvises.

Skegn og estimater

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

Schouw & Co. koncernen har i lgbet af de farste 9
méneder af regnskabsaret 2015 @ndret skgn og
estimater i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen
for 2015 pa folgende omrader:

e Forgget nedskrivning pa tilgodehavender (jf.
note 3)

e Dagsveardiregulering af vaerdipapirer (jf. note
7)

Ud over ovenneevnte er de vaesentlige skan, som
ledelsen foretager ved anvendelse af koncernens
regnskabspraksis, og den veesentlige skansmaes-
sige usikkerhed forbundet hermed, de samme ved

udarbejdelsen af delarsregnskabet som ved udar-
bejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet
for 2014.

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

Finanskalender 2016

3. marts 2016

Sidste frist for indlevering af forslag til ordineer
generalforsamling

4. marts 2016
Offentligggrelse af arsrapport for 2015

14. april 2016
Ordiner generalforsamling

3. maj 2016
Offentligggrelse af delarsrapport for 1. kvartal
2016

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

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

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

BERETNING
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BioMar

BioMar er verdens tredjestgrste producent af kva-
litetsfoder til industrialiseret fiskeopdreet. Virk-
somhedens aktiviteter er opdelt i regionerne:
North Sea (Norge og Skotland), Americas (Chile
og Costa Rica) og Continental Europe.

Den gkonomiske udvikling

BioMar realiserede i 3. kvartal 2015 en omsetning
pé 2.698 mio. kr. mod 2.788 mio. kr. i 3. kvartal
2014. Omsatningstilbagegangen hidrgrer fra en
lavere meengdemeessig afseetning, der kun delvist
modsvares af lidt hgjere ravarepriser. De lavere
mengder er alene relateret til laksemarkederne i
Norge og Chile, hvorimod Continental Europe har
afsat ggede meengder.

I Norge har en hgj andel af BioMars kunder vaeret
eksponeret for betydelige udfordringer med lakse-
lus, samtidig med at en hérd konkurrence blandt
foderproducenterne har reduceret BioMars mar-
kedsandel i kvartalet. I Chile lider opdreetsindu-
strien hardt under de meget lave priser pa opdraet-
tede fisk pa de vigtige markeder i USA og Brasi-
lien, hvilket konkret udmenter sig i betydelige lik-
viditetsproblemer. Den udfordrende situation i
Greekenland har derimod forbedret sig, s& BioMar
har gget den afsatte meengde markant og realiseret
en vasentlig hgjere omseetning i kvartalet end i 3.
kvartal 2014.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev i 3. kvartal
2015 pa 179 mio. kr. mod 187 mio. kr. i 3. kvartal
2014. Det reducerede EBIT er et resultat af dels en
lavere gennemsnitlig margin, dels en effekt af de
lavere maengder. Opgjort pa regioner realiserede
Continental Europe et forbedret EBIT og Americas

Alle belgb i mio. kr.

et lavere EBIT, mens North Sea regionen realise-
rede et resultat pa niveau med aret for. Valu-
tameessigt blev effekten af en styrket USD mod-
svaret af en svaekket NOK.

Den anstrengte situation for opdreetsindustrien i
Chile har foranlediget BioMar til at anlegge en
yderligere kritisk vurdering af veerdien af engage-
mentet i den chilenske opdraetsvirksomhed, Sal-
mones Austral, hvor BioMar siden 2013 har haft
en ejerandel pa 13,6%. Vurderingen har ved ud-
gangen af 3. kvartal 2015 medfert en nedskrivning
pé 43 mio. kr., der indgér som en omkostning i de
finansielle poster.

Bindingen i arbejdskapital blev reduceret fra
1.128 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2014 til
1.116 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2015.
Den beskedne reduktion er sammensat af en vae-
sentlig reduktion af varebeholdninger og en vee-
sentlig stigning i tilgodehavender som fglge af den
vanskelige situation for opdraetsindustrien i Chile.

Den nettorentebaerende gaeld faldt fra 680 mio. kr.
ved udgangen af 3. kvartal 2014 til 421 mio. kr.
ved udgangen af 3. kvartal 2015 som falge af et
steerkt cash flow, selvom der i 1. kvartal 2015 blev
udbetalt koncerninternt udbytte til Schouw & Co.
pé 200 mio. kr.

Forretningsudvikling

BioMars to hovedmarkeder, Norge og Chile, ud-
vikler sig fortsat ganske forskelligt, idet markedet
i Norge forventes at vise en beskeden maengde-
maessig veekst 1 2015, mens det chilenske marked
forventes at falde. Det forventes ikke leengere, at
tilbagegangen i Chile fuldt ud kan kompenseres af

fremgang i Norge og en i gvrigt god udvikling i
Continental Europe.

I Norge forventes den resterende del af 2015 at
blive ganske udfordrende, da de restriktioner, der
péleegges opdreetterne som falge af problemerne
med lakselus, er ganske omfattende. Restriktio-
nerne medfarer, at en del opdreettere kan blive
tvunget til at slagte fiskene, far de har ndet opti-
mal stgrrelse, hvilket i sagens natur reducerer fo-
derforbruget.

I Chile har BioMar i den forlgbne del af 2015 haft
en lavere markedsandel end éret for og det forven-
tes ikke kompenseret i den resterende del af aret.
Sammenholdt med den meget vanskelige gkono-
miske situation for opdraetterne i Chile giver det
betydeligt pres pd omsaetning og indtjening.

I Continental Europe forventes mangderne i 2015
nu at stige sammenlignet med 2014. BioMar har
understgttet det forste skridt mod en konsolide-
ring af den graeske opdraetsindustri ved at indga
en leengerevarende foderaftale med en af de mest
betydende opdraettere i Graeekenland. Kombineret
med en god udvikling i andre dele af Continental
Europe giver det styrkede udsigter for regionen.

I august 2015 underskrev BioMar aftalen om et
50/50 joint venture med kinesiske Tongwei Co.
Ltd. Neeste skridt er opfarelsen af en fabrik til
fremstilling af fiskefoder til hgjveerdiarter. Den &r-
lige kapacitet vil veere i stgrrelsesordenen 100.000
tons og fabrikken forventes at kunne veere operati-
onel i lgbet af 2016. BioMar forventer i forste om-
gang at investere ca. USD 10 mio. i det feelles sel-

skab.
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BioMar

Forventninger til fremtiden

Arets forste ni maneder har samlet set levet op til
forventningerne, selvom en reekke markeder hver
for sig har udviklet sig anderledes end forventet,
og selvom de afsatte mengder gennemgéende har
veeret lavere end forventet.

Omseetningen for hele dret er som altid meget af-
heengig af udviklingen i rdvarepriser og valutakur-
ser. Med de aktuelle udsigter forventer BioMar nu
at realisere en omsetning i starrelsesordenen 8,75
mia. kr., svarende til midt i intervallet mellem
den oprindelige forventning pé 8,5 mia. kr. ved
arets start og den seneste meddelte forventning pé
9 mia. kr. efter 1. halvér 2015.

Normalt vil meengden af usikkerheder vere ind-
skreenket pa dette fremskredne tidspunkt af aret,
og umiddelbart indsnevres forventningen til &rets
resultat af primeer drift til et EBIT i intervallet
390-420 mio. kr. mod tidligere forventet 375-425
mio. kr. De vanskelige markedsforhold farst og
fremmest i Chile medferer dog, at sikkerheden
omkring arets resultat er lavere end seedvanligt.

3.kvt. 3.kvt. ATD ATD Helar
2015 2014 2015 2014 2014

Mangde (1000 tons) 300 323 717 741 996
Omseetning (mio. kr.) 2,698 2.788 6.838 6.218 8.451
- heraf North Sea 1.297 1.459 3.236 2.889 4.099
- heraf Americas 639 686 2.066 1.953 2.558
- heraf Cont. Europe 762 643 1.536 1.376 1.794

Alle belgb i mio. kr.

3.kvt. 3. kvt. ATD ATD  Helar

2015 2014___ 2015 2014 2014
RESULTATOPG@RELSE
Omseetning 2.698,3 2.788,2 6.837,7 6.217,7 8.451,3
Bruttoresultat 347,2 351,0 784,8 751,0 1.0194
EBITDA 215,0 222,7 416,2 405,5 574,2
Af- og nedskrivninger 35,7 35,7 109,7 106,1 139,8
Resultat af primeer drift (EBIT) 179,3 187,0 306,5 299,4 4344
Resultat efter skat fra ass. virksomheder m.v. 1,0 0,0 0,6 0,0 2,5
Finansielle poster netto -57,4 -7,0 -63,7 -17,7 -38,6
Resultat for skat 122,9 180,0 243,4 281,7 398,3
Skat af periodens resultat -48,5 -44,6 -101,4 -68,2 -214,2
Periodens resultat 74,4 135,4 142,0 213,5 184,1
PENGESTROMME
Pengestrgm fra driften 2941 -80,1 192,7 4,1 266,3
Pengestrgm fra investering -87.4 -63,0 -130,5 -140,7 -166,5
Pengestrgm fra finansiering -352,5 -185,8 -382,6 -172,6 -60,0
BALANCE
Immaterielle aktiver * 3714 3371 371,4 3371 354,9
Materielle aktiver 901,6 984,4 901,6 984,4 919,0
Andre langfristede aktiver 238,5 182,6 238,5 182,6 196,7
Likvide beholdninger 343,5 202,5 343,5 202,5 605,5
Pvrige kortfristede aktiver 3.113,2 3.178,4 3.113,2 31784 2.765,1
Aktiver i alt 4.968,2 4.8850 4.968,2 4.8850 4.841,2
Egenkapital 1.990,7 1.922,0 1.990,7 1.922,0 1.902,2
Rentebaerende gaeldsforpligtelser 836,7 906,8 836,7 906,8 1.0194
Pvrige forpligtelser 2.140,8 2.056,2 2.140,8 2.056,2 1.919,6
Passiver i alt 4.968,2 4.8850 4.968,2 4.8850 4.841,2
Gennemsnitligt antal medarbejdere 896 915 902 903 904

REGNSKABSRELATEREDE NOGLETAL

EBITDA-margin 8,0% 8,0% 6,1% 6,5% 6,8%
EBIT-margin 6,6% 6,7% 4,5% 4,8% 51%
ROIC ekskl. goodwill 21,8% 24,6% 21,8% 24,6% 22,9%
Arbejdskapital 11155 11284 1.1155 11284 982,6
Nettorentebaerende gzeld 421,4 679,9 421,4 679,9 386,2

* 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 3. kvartal
2015 en nettoomsatning pd 465 mio. kr. mod 455
mio. kr. i 3. kvartal 2014. Stigningen i omsetnin-
gen er drevet af en reekke modsatrettede forhold,
hvor salgsmangderne fra fabrikkerne i Danmark
og Malaysia er henholdsvis faldet og steget, hvor
endrede valutakurser har forgget omseetningen,
og hvor konsolideringen af Innowo Print har bi-
draget positivt med 17 mio. kr.

Resultatet af primeer drift (EBIT) blev i 3. kvartal
2015 pa 57 mio. kr. mod 48 mio. kr. i 3. kvartal
2014. Resultatfremgangen er primeert foranlediget
af en kraftig stigning i kursen pa USD i forhold til
malaysiske ringgit (MYR) i lgbet af 3. kvartal
2015. Denne stigning har stor effekt for fabrikken i
Malaysia, hvor salget altovervejende er baseret pa
USD, selv om den rapporterede valuta er MYR.
Herudover har der i kvartalet veeret en positiv ef-
fekt fra rdvarereguleringsmekanismerne.

Fibertex Personal Care har forgget bindingen i ar-
bejdskapital marginalt fra 261 mio. kr. ved udgan-
gen af 3. kvartal 2014 til 264 mio. kr. ved udgan-
gen af 3. kvartal 2015.

Den nettorentebaerende gaeld blev i samme peri-
ode formindsket fra 575 mio. kr. til 512 mio. kr.

Alle belgb i mio. kr.

Det bemeerkes i den forbindelse, at Fibertex Perso-
nal Care i 2015 har udbetalt koncerninternt ud-
bytte til Schouw & Co. pa 75 mio. kr., samt at kg-
bet af aktierne og konsolideringen af gaelden i In-
nowo Print i oktober 2014 ggede den nettorente-
beerende geld med 97 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, sadledes at de markeds-
udsving, kunderne oplever, kan afspejles i deres
indkgb af nonwovens. Markedet stiller generelt
hgje krav til produkter og produktsikkerhed, og
der er saerdeles stort fokus pé kvalitet. Presset pa
virksomhedens kunder foranlediget af de store de-
tailhandelskaeders krav om stadig kortere leve-
ringstid har betydet, at Fibertex Personal Care har
arbejdet meget med omstilling af interne proces-
ser for at kunne handtere disse krav.

Fibertex Personal Care holder konstant fokus pa at
gge andelen af specialprodukter, herunder super-
blgde produkter, produkter med hgje barriere-
egenskaber og letvaegtsprodukter samt produkter
med print, som Fibertex Personal Care har mulig-
hed for at levere gennem Innowo Print i Tyskland.

Innowo Print har i starten af 2015 igangsat den
tredje printlinje, som har givet virksomheden en

kapacitetsudvidelse pa ca. 30%. Sidelgbende med
indkgring af den nye printlinje har der bade i den
danske og tyske organisation veret fuld fokus pa
at ggre Innowo Print til en integreret del af aktivi-
teterne i Fibertex Personal Care. Som en udlgber
af dette arbejde har Fibertex Personal Care beslut-
tet at udvide aktiviteterne i Malaysia til ogsé at
omfatte printfaciliteter med forventet idriftseet-
telse i starten af 2017.

Forventninger til fremtiden

Den globale kapacitet til produktion af non-
wovens gges til stadighed, og som falge heraf op-
star der fra tid til anden perioder med overkapaci-
tet pd markedet i de enkelte regioner. Fibertex
Personal Care ser i Europa et marked med begren-
set vaekst, mens der i Asien ses et stadigt vok-
sende marked, hvor den stigende efterspargsel tra-
ditionelt over tid har absorberet det kraftigt ggede
udbud i regionen.

Fibertex Personal Care vil fortsat have fokus pé
konsolidering og pa udnyttelsen af den samlede
produktionskapacitet. Samtidig fastholdes fokus
pé de muligheder, der er for lansom veekst i Syd-
gstasien. I 2016 vil der yderligere veere fokus pé
en raekke opgraderinger af produktionsapparatet
med det formal at gge fleksibilitet, output og
mengden af value added produkter.
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Fibertex Personal Care

Pa baggrund af den realiserede aktivitet i arets tre
forste kvartaler forventer Fibertex Personal Care
nu at realisere en omsaetning for hele 2015 i ni-
veauet 1,8 mia. kr. mod tidligere forventet ca. 1,7
mia. kr. Arets resultat af primeer drift vil fortsat af-
heenge af udviklingen i rdvarepriser og valutakur-
ser i den resterende del af aret, men pé baggrund
af aktuelle udsigter og den kraftige stigning i kur-
sen pa USD i forhold til MYR i 3. kvartal 2015 for-
ventes resultatet af primeer drift for hele dret nu
forgget til et EBIT i intervallet 220-230 mio. kr.
mod tidligere forventet 170-180 mio. kr. Den mar-
kante positive valutakurseffekt er imidlertid en
konsekvens af valutaklausuler i aktuelle kontrak-
ter og dermed en gjeblikkelig pavirkning, som
ikke umiddelbart far nogen effekt pa fremtidig
indtjening.

3.kvt. 3.kvt. ATD ATD Helar
2015 2014 2015 2014 2014

Omszetning (mio. kr.) 465 455 1297 1302 1.787
- heraf fra Danmark 199 224 575 626 865
- heraf fra Malaysia 249 231 671 676 922
- heraf fra Tyskland 17 0 51 0 0

Alle belgb i mio. kr.

3.kvt. 3. kvt ATD ATD Helar
2015 2014 2015 2014 2014

RESULTATOPG@RELSE
Omseaetning 464,9 455,2 1.296,8 1.302,0 1.787,5
Bruttoresultat 89,7 74,3 2475 202,0 288,8
EBITDA 91,5 81,0 260,6 217,3 307,6
Af- og nedskrivninger 34,1 33,3 105,4 97,0 136,3
Resultat af primeer drift (EBIT) 57,4 47,7 155,2 120,3 171,3
Finansielle poster netto 1,3 -2,7 -2,5 -10,8 -2,3
Resultat for skat 58,7 45,0 152,7 109,5 169,0
Skat af periodens resultat -13,4 -10,2 -34,2 -24,5 -34,3
Periodens resultat 45,3 34,8 118,5 85,0 134,7
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften 22,3 95,5 241,8 195,8 225,8
Pengestrgm fra investering -2,7 -10,0 -18,9 -28,0 -129,5
Pengestrgm fra finansiering -1,1 -79,2 -198,8 -92,0 -85,8
BALANCE
Immaterielle aktiver * 66,0 24,3 66,0 24,3 75,0
Materielle aktiver 939,9 1.004,7 939,9 1.004,7 1.099,7
Andre langfristede aktiver 99,9 145,2 99,9 145,2 127,6
Likvide beholdninger 39,1 86,6 39,1 86,6 20,8
@vrige kortfristede aktiver 529,9 535,9 529,9 535,9 558,7
Aktiver i alt 1.6748 1.796,7 16748 1.796,7 1.881,8
Egenkapital 691,1 696,9 691,1 696,9 730,0
Rentebzerende geeldsforpligtelser 551,1 666,4 551,1 666,4 708,8
Pvrige forpligtelser 432,6 433,4 432,6 433,4 443,0
Passiver i alt 16748 1.796,7 1.674,8 1.796,7 1.881,8
Gennemshnitligt antal medarbejdere 520 443 512 432 447
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 19,7% 17,8% 20,1% 16,7% 17,2%
EBIT-margin 12,3% 10,5% 12,0% 9,2% 9,6%
ROIC ekskl. goodwill 16,8% 13,5% 16,8% 13,5% 14,4%
Arbejdskapital 264,4 261,0 264,4 261,0 292,7
Nettorentebaerende geeld 5119 575,1 511,9 5751 688,0

* 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, det vil sige ikke-vee-
vede tekstiler, der anvendes inden for en lang
reekke industrielle produktomrader. Virksomhe-
den har primeert sine aktiviteter i Europa og har
herudover produktion i USA og Sydafrika.

Den gkonomiske udvikling

Fibertex Nonwovens kgbte ved udgangen af okto-
ber 2014 den amerikanske producent Non Woven
Solutions, som fra overtagelsestidspunktet indgér
i konsolideringen. Fibertex Nonwovens har endvi-
dere med virkning pr. 1. marts 2015 gget ejerande-
len i Fibertex South Africa fra 26,0% til 74,2%.
Fra denne dato konsolideres Fibertex South Af-
rica derfor ind i resultatet for Fibertex
Nonwovens.

Fibertex Nonwovens realiserede i 3. kvartal 2015
en omsatning pa 295 mio. kr. mod 247 mio. kr. i
3. kvartal 2014, svarende til en fremgang pa 19%.
Omsatningsfremgangen kan altovervejende hen-
fores til effekten af opkebet af virksomheden i
USA og konsolideringen af omseetningen i Sydaf-
rika.

Resultat af primeer drift (EBIT) i 3. kvartal 2015
blev pd 15 mio. kr. mod 20 mio. kr. i 3. kvartal
2014. Resultatudviklingen skyldes vaesentligst et
negativt resultatbidrag fra Fibertex South Africa,
men samtidig var EBIT i 3. kvartal 2014 pavirket
af en engangsindtegt pa 3 mio. kr. vedrgrende til-
bagebetaling af energiafgift for 2012 og 2013 i
Frankrig.

Bindingen i arbejdskapital er pa grund af den
ogede aktivitet med indregning af virksomhederne

Alle belgb i mio. kr.

i USA og Sydafrika gget til 317 mio. kr. ved ud-
gangen af 3. kvartal 2015 mod 294 mio. kr. ved
udgangen af 3. kvartal 2014.

Den nettorentebarende geeld er gget fra 397 mio.
kr. ved udgangen af 3. kvartal 2014 til 581 mio. kr.
ved udgangen af 3. kvartal 2015. Stigningen skyl-
des primert opkgbet af virksomhederne i USA og
Sydafrika, investeringer i nye produktionslinjer i
Tjekkiet og Sydafrika samt opgradering af eksiste-
rende produktionslinjer.

Forretningsudvikling

Efter kvartalets udlgb har Fibertex Nonwovens
overtaget den tyrkiske producent Ribateks
nonwovens aktiviteter. Kgbet tilfgrer Fibertex
Nonwovens en sterk produktionsplatform inden
for spunlacing teknologi og styrker adgangen til
det voksende tyrkiske marked.

Spunlacing er en produktionsmetode, hvor de
ikke-veevede tekstiler nales af vandstraler under
meget hgjt tryk. Fibertex Nonwovens mestrer alle-
rede denne teknologi hos sit franske datterselskab,
men en stigende efterspgrgsel betyder, at der er
behov for at udvide kapaciteten.

Fibertex Nonwovens har i 2015 gennemgdaende
haft en positiv udvikling med vaekst inden for bil-
industrien samt et forbedret produktmiks med
oget afseetning af avancerede produkter. Derimod
har der veeret en lavere europeisk afsetning af
produkter til byggeindustrien og infrastrukturpro-
jekter end dret for grundet generelt lavere aktivi-
tet, hvilket ogsé har veeret tilfeeldet pa de afrikan-
ske markeder.

Markedsmaessigt har Fibertex Nonwovens fokuse-
ret pé at tilpasse sig konkurrencesituationen og
fortseette udviklingen, hvor afseetningen uden for
Europa er gget, hvilket de seneste opkeb har bi-
draget til.

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.

P& udviklings- og innovationssiden er der opbyg-
get en solid portefolje af nye projekter, herunder
produkter til autoindustrien, kompositindustrien,
filtrering og akustiske anvendelser samt produkter
til salg pa nye geografiske markeder, hvor der for-
ventes veekst. For at fglge kundernes udvikling og
udnytte det fremadrettede veekstpotentiale gges
kapaciteten i Tjekkiet med investering i en ny
produktionslinje, der forventes i drift ved udgan-
gen af 2015.

Fibertex South Africa har pr. 1. marts 2015 kabt
en allerede etableret linje til fiberproduktion og
har herudover investeret i en ny produktionslinje,
som forventes i drift ved udgangen af 2015.
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F1bertex Nonwovens

Forventninger til fremtiden

Fibertex Nonwovens forventer i de kommende
maneder et relativt stabilt aktivitetsniveau inden
for de fleste segmenter og markeder. Sydafrika vil
dog fortsat veere en udfordring, ligesom der gene-
relt er en vis usikkerhed om vaeksten i verdens-
gkonomien samt en gget usikkerhed inden for bil-
industrien, som kan pévirke afseetning og resultat.

Kabet af aktiviteterne i Tyrkiet far forst virkning
fra primo november 2015, og med de atholdte
kabsomkostninger far det ikke nogen nsevnevaer-
dig indflydelse pa resultatforventningerne i 2015.
12016 forventes kabet at forgge omsaetningen i Fi-
bertex Nonwovens med 50-100 mio. kr. og i lgbet
af et par ar forventes den tyrkiske enhed at gene-
rere en overskudsgrad, der er pd niveau med det
gvrige Fibertex Nonwovens.

For hele 2015 fastholder Fibertex Nonwovens sa-
ledes forventningen til omsetningen pa et niveau
i stgrrelsesordenen 1,2 mia. kr. Forventningen til
arets resultat af primeer drift fastholdes pé et EBIT
i intervallet 75-85 mio. kr.

3.kvt. 3.kvt. ATD ATD Helar
2015 2014 2015 2014 2014
Omsaetning (mio. kr.) 295 247 929 786 1.048

- heraf fra Danmark 43 57 169 188 245
- heraf fra Tjekkiet 80 79 234 242 309
- heraf fra Frankrig 116 111 367 356 469
- heraf fra USA 32 0 103 0 25
- heraf fra Sydafrika 24 0 56 0 0

Alle belgb i mio. kr.

3.kvt. 3. kvt. ATD ATD  Helar

2015 2014____ 2015 2014 2014
RESULTATOPGO@RELSE
Omseetning 294,8 247,1 928,6 786,0 1.048,0
Bruttoresultat 61,0 55,9 2104 167,1 222,1
EBITDA 34,6 36,0 123,8 100,5 128,2
Af- og nedskrivninger 19,2 15,7 56,2 47,1 66,0
Resultat af primzer drift (EBIT) 154 20,3 67,6 53.4 62,2
Resultat efter skat fra ass. virksomheder 0,0 -0.4 -0,6 -1,4 -1,7
Finansielle poster netto -4,6 -1,2 -11,2 -6,7 -10,2
Resultat for skat 10,8 18,7 55,8 45,3 50,3
Skat af periodens resultat -4,8 -6,3 -19,2 -13,3 -14,4
Resultat far minoriteter 6,0 12,4 36,6 32,0 35,9
Minoritetsinteresser 1,5 0,0 3,2 0,0 0,0
Periodens resultat 7,5 12,4 39,8 32,0 35,9
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften 51,4 18,6 102,0 69,5 82,1
Pengestrgm fra investering -36,6 -7,0 -157,2 -19,3 -134,0
Pengestrgm fra finansiering -0,5 -2,2 114,9 -18,2 80,5
BALANCE
Immaterielle aktiver * 160,7 64,7 160,7 64,7 141,5
Materielle aktiver 625,7 417,5 625,7 417,5 497.4
Andre langfristede aktiver 0,0 10,8 0,0 10,8 10,6
Likvide beholdninger 1184 62,1 118,4 62,1 58,7
Pvrige kortfristede aktiver 493,8 441,2 493,8 4412 470,3
Aktiver i alt 1.398,6 996,3 1.398,6 996,3 1.178,5
Egenkapital 453,8 340,2 453,8 340,2 385,5
Rentebaerende gaeldsforpligtelser 699,1 463,5 699,1 463,5 584,3
Pvrige forpligtelser 245,7 192,6 245,7 192,6 208,7
Passiver i alt 1.398,6 996,3 1.398,6 996,3 1.178,5
Gennemsnitligt antal medarbejdere 745 548 695 533 547
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 11,8% 14,6% 13,3% 12,8% 12,2%
EBIT-margin 5,2% 8,2% 7,3% 6,8% 5,9%
ROIC ekskl. goodwill 8,3% 8,5% 8,3% 8,5% 8.4%
Arbejdskapital 316,6 294,4 316,6 2944 318,7
Nettorentebaerende geeld 580,8 3975 580,8 3975 521,7

* Ekskl. koncerngoodwill i Schouw & Co. pa 32,0 mio. kr.
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Hydra-Grene

Hydra-Grene er en specialiseret handels- og
ingenigrvirksomhed med kerneomréderne handel,
produktion og knowhow inden for hydrauliske
komponenter og systemer til industri, vind og
offshore. Hydra-Grene har sine primere
aktiviteter i Danmark og det gvrige Europa.
Herudover betjener virksomheden udvalgte
forretningssegmenter pa oversgiske markeder.

Den gkonomiske udvikling

Hydra-Grene realiserede i 3. kvartal en omsetning
pé 148 mio. kr. mod 147 mio. kr. i 3. kvartal 2014.
Den beskedne fremgang kan henfgres til, at
omsatningen til vindmelleindustrien i USA og
Asien har veeret lidt hgjere end i samme periode
2014, mens der har veeret et mindre fald i Europa.
Afseetningen til den gvrige industri og det nye
forretningssegment, offshore-industrien, har i det
vaesentligste veeret pd niveau med éaret for.

Resultat af primeer drift (EBIT) steg fra 18 mio. kr.
i 3. kvartal 2014 til 20 mio. kr. i 3. kvartal 2015.
Det forbedrede resultat er en konsekvens af
omseatningsfremgangen og en reekke omkostnings-
reduktioner.

Den samlede binding i arbejdskapital er reduceret
fra 211 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2014 til
184 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2015. Den
nettorentebarende geld er reduceret fra 138 mio.
kr. ved udgangen af 3.kvartal 2014 til 76 mio. kr.
ved udgangen af 3. kvartal 2015, selv om deri 1.
kvartal 2015 er udbetalt koncerninternt udbytte
pé 40 mio. kr.

Alle belgb i mio. kr.

Forretningsudvikling

De seneste ars udvikling i retning af salg af mere
komplekse produkter og systemlgsninger til iseer
vindmglleindustrien stiller betydelige krav til
organisation og kvalitetsstyring, som Hydra-Grene
lgbende har tilpasset sig og udnytter til nye
forretningsomrader. Hydra-Grene investerer ogsa
lgbende i fremtidssikring af virksomheden ved at
styrke den tekniske bemanding til udviklings-
arbejde, hvor virksomheden blandt andet
engagerer sig i sterre udviklingsprojekter til
vindmglleindustrien og offshore-industrien.

Virksomhedens afsatning i udlandet er primeert
til kunder inden for vindmelleindustrien og
offshore-industrien eller til kunder inden for
andre segmenter, hvor virksomheden har seerlig
ekspertise.

I Kina har aktiviteten i vindmellesegmentet i 2015
vaeret pa et hgjere niveau end i samme periode
2014, hvor omsetningen var pa et relativt lavt
niveau. Hydra-Grenes primeere kunder i Kina er
fortsat de vestlige producenter, der har etableret
lokal produktion i landet.

Afseetningen til vindmelleindustrien i Indien
udvikler sig ligeledes positivt med en paen
stigning i 2015. Hydra-Grenes salg i Indien er
overvejende orienteret mod lokale indiske
producenter, og starstedelen af de leverede emner
samles og feerdigmonteres pad Hydra-Grenes
virksomhed i Indien.

Salget i USA, der udelukkende er salg til
vindmgllemarkedet, har i 2015 udviklet sig rigtig
positivt. Generelt er vindmgllemarkedet i USA

inde i en god periode, som forventes at fortseette
ind i 2016. Den positive udvikling er en
konsekvens af den store ordreoptagelse i
vindmgllesegmentet, der blev foretaget i perioden
for afslutningen af den sakaldte PTC-ordning for
vedvarende energi. Ordrer, der er optaget under
denne ordning, skal veere afsluttet inden
udgangen af 2016.

Forventninger til fremtiden

Hydra-Grenes nyeste forretningssegment,
offshore-industrien, udvikler sig mere afdeempet,
da markedet aktuelt er presset af de lave
oliepriser. Som fglge heraf er der begraenset
udbud af nye hydraulikprojekter, men aktiviteten
til vedligehold og servicevirksomheder fastholdes.

Der investeres fortsat i udvikling af websalget, der
primeert er salg til specifikke industrikunder og til
eftermarkedet. Websalget forventes fortsat at
udvikle sig positivt og udger en stadig sterre del
af omseaetningen.

Den oprindelige forventning til vindmelle-
industrien var, at afssetningen i 2015 ville blive pa
et noget lavere niveau end i 2014, men pa
nuveaerende tidspunkt tegner det alligevel til, at
omseatningen for hele dret vil blive lidt hgjere end
i 2014. Til den gvrige industri og til eftermarkedet
forventes der gennemgéende en stabil afsetning,
men den aktuelle krise i landbruget har dog en
negativ indflydelse pa afseetningen til store
producentkunder inden for agro-omradet.
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Hydra-Grene

P& den baggrund gger Hydra-Grene forventningen
for hele aret til en omsetning i starrelsesordenen
575 mio. kr. mod tidligere 550 mio. kr. Samtidig
gges forventningen til arets resultat af primeer
drift til et EBIT i intervallet 65-70 mio. kr. mod
tidligere forventet 50-60 mio. kr.

Alle belgb i mio. kr.

3.kvt. 3. kvt. ATD ATD  Helar

2015 2014___ 2015 2014 2014
RESULTATOPGO@RELSE
Omseetning 148,0 147,3 446,9 427.8 565,8
Bruttoresultat 50,1 46,6 147,9 136,2 176,9
EBITDA 23,7 22,6 66,1 63,2 78,0
Af- og nedskrivninger 3,4 4,5 10,7 13,5 179
Resultat af primeer drift (EBIT) 20,3 18,1 55,4 49,7 60,1
Finansielle poster netto -0,8 2,2 -0,1 0,9 11
Resultat for skat 19,5 20,3 55,3 50,6 61,2
Skat af periodens resultat -4,6 -5,0 -13,1 -12,4 -15,2
Resultat far minoriteter 14,9 15,3 42,2 38,2 46,0
Minoritetsinteresser 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,1
Periodens resultat 14,9 15,2 42,1 38,2 46,1
PENGESTR@MME
Pengestrgm fra driften 27,5 9,2 67,1 19,5 59,5
Pengestrgm fra investering -1,9 -2,3 -6,5 -5,8 -3,5
Pengestrgm fra finansiering -27.4 -7,7 -76,4 -38,1 -72,3
BALANCE
Immaterielle aktiver 11,9 16,9 11,9 16,9 13,3
Materielle aktiver 94,6 100,2 94,6 100,2 97,4
Likvide beholdninger 6,2 14,1 6,2 14,1 22,1
@vrige kortfristede aktiver 279.3 296,2 279,3 296,2 258,5
Aktiver i alt 392,0 427,4 392,0 4274 391,3
Egenkapital 190,8 179,7 190,8 179,7 187,7
Rentebaerende geeldsforpligtelser 86,6 152,4 86,6 152,4 118,2
@vrige forpligtelser 114,6 95,3 114,6 95,3 85,4
Passiver i alt 392,0 427,4 392,0 427,4 391,3
Gennemsnitligt antal medarbejdere 238 228 239 221 230
REGNSKABSRELATEREDE N@GLETAL
EBITDA-margin 16,0% 15,3% 14,8% 14,8% 13,8%
EBIT-margin 13,7% 12,3% 12,4% 11,6% 10,6%
ROIC ekskl. goodwill 25,2% 22,4% 25,2% 22,4% 22,6%
Arbejdskapital 183,6 210,5 183,6 210,5 187,1
Nettorentebaerende geeld 75,6 138,3 75,6 138,3 96,1
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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 fortsatte den gode udvikling fra 1. halvar
2015, og ggede ogsa i 3. kvartal 2015 nettoomsaet-
ningen med 5% fra 1.300 mio. kr. i 3. kvartal 2014
til 1.359 mio. kr., selvom landbruget pa en raekke
markeder generelt er under pres.

Den positive omsetningsudvikling er bredt funde-
ret med fremgang pa en raekke af virksomhedens
vaesentlige markeder, ligesom udviklingen blandt
andet er positivt pavirket af det naere samarbejde,
som er opbygget de seneste ar med farende land-
brugsmaskinproducenter som AGCO og SAME
Deutz-Fahr.

Resultat af primeer drift (EBIT) blev forbedret med
10% fra 137 mio. kr. i 3. kvartal 2014 til 151 mio.
kr. i 3. kvartal 2015. Ud over en direkte konse-
kvens af omsatningsfremgangen har blandt andet
realiserede synergier efter sammenlegningen af
Kramp og Grene pévirket positivt.

Kramp indregnes i Schouw & Co. koncernens
regnskab som en associeret virksomhed med en
resultatandel pa 20%, der opgeres efter skat. Da
de finansielle poster netto og skat i Kramp var en
hgjere omkostning i 3. kvartal 2015 end i 3. kvar-
tal 2014 udgjorde den indregnede resultatandel
efter skat et overskud pa 22 mio. kr. i 3. kvartal

Alle belgb i mio. kr.

2015, hvilket svarer til den indregnede resultatan-
del i 3. kvartal 2014.

Bindingen i arbejdskapital er steget marginalt fra
1.536 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2014 til
1.560 mio. kr. ved udgangen af 3. kvartal 2015.
Den nettorentebaerende geeld er tilsvarende gget
beskedent fra 1.213 mio. kr. ved udgangen af 3.
kvartal 2014 til 1.244 mio. kr. ved udgangen af 3.
kvartal 2015 efter udbetaling af udbytte pa 225
mio. kr. i 4. kvartal 2014, hvoraf Schouw & Co.
modtog 45 mio. kr.

Forretningsudvikling

Udviklingen pé agro-omradet var ved indgangen
til 2015 blevet mere afdeempet, da en reekke trak-
torfabrikanter og andre producenter af landbrugs-
maskiner merkede reduceret efterspargsel med
deraf falgende stigende lagre og ngdvendig reduk-
tion af produktionen. Den generelle afmatning i
salget af nye maskiner har naturligt pavirket af-
seetningen af komponenter til producenterne af
landbrugsmaskiner, men har ikke i samme grad
vist sig som reduceret efterspergsel pé reservedele
og tilbehgr, der er den vigtigste del af forretnings-
grundlaget i Kramp.

Kramp har gget investeringerne i 2015 sammen-
lignet med 2014 forst og fremmest pa IT, hvor
virksomhedens ledende position pa e-handel styr-
kes yderligere, og hvor IT-systemerne i henholds-
vis Kramp og Grene skal koordineres. Herudover
er de fysiske faciliteter i 2015 blevet udvidet med
en betydelig udbygning af centrallagerfaciliteterne
i Konin i Polen og Poitiers i Frankrig. De nye faci-
liteter opfylder det behov, der er opstaet ved sorti-
mentsudvidelsen efter sammenlaegningen af

Kramp og Grene og den fremgang, som er realise-
ret pd de to markeder. De nye faciliteter sikrer
samtidig en hgjere servicegrad og en gget tilgen-
gelighed for virksomhedens kunder.

De forventede synergier fra sammenlagningen af
Kramp og Grene realiseres i stadig stigende grad.
Organisatorisk og systemmaessigt er der foretaget
en raekke tilpasninger, som skal sikre de enkelte
forretningsenheder gode styringsverktgijer, lige-
som ledelsesstrukturen er blevet justeret for at
sikre fortsat udvikling af den samlede virksom-

hed.

Forventninger til fremtiden

Agro-omréadet i Europa merker i gjeblikket en
reekke veesentlige udfordringer, som varierer fra
marked til marked, men som gennemgaende er
preeget af gkonomiske eller politiske forhold med
deraf falgende afdeempede forventninger til efter-
sporgselsudviklingen. Kramp er imidlertid godt
positioneret med en steerk konkurrenceevne, s
virksomheden fastholder forventningen om at rea-
lisere fremgang i 2015 sammenlignet med éaret for.

Kramp forventer nu at realisere en nettoomset-
ning i 2015 i underkanten af den hidtidige for-
ventning i starrelsesordenen 5,25 mia. kr. Arets
resultat af primeer drift forventes derimod gget til
et EBIT i stgrrelsesordenen 450 mio. kr. svarende
til toppen af det tidligere forventede interval pa
425-450 mio. kr.
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Efter finansielle omkostninger og skat forventer 3.kvt. 3. kvt ATD ATD  Helar
- Schouw & Co. nu i 2015 sdledes at indregne en re- 2015 2014 2015 2014 2014
sultatandel i stgrrelsesordenen 70 mio. kr. under EESULTATOPG@RELSE L3588 12996 40510 36753 4.905.5
. . ettoomsaetning .358, .299, .051, .8/9, 905,
resultat e_fte.r skat fra associerede Vlrksoml}eder Bruttoresultat 500.4 2999 15067 14743 17826
mod en tidligere forventet resultatandel pa 60-70 EBITDA 1829 1654 5275 4627  528.8
mio. kr. Af- og nedskrivninger 31,7 28,1 95,8 84,7 123,6
Resultat af primeer drift (EBIT) 151,2 137,3 431,7 378,0 405,2
Finansielle poster netto -18,5 -10,7 -38,4 -39,7 -59,6
Resultat for skat 132,7 126,6 393,3 338,3 345,6
Skat af periodens resultat -22,4 -18,4 -69,1 -60,7 -55,3
Periodens resultat 110,3 108,2 324,2 277,6 290,3
Resultat indregnet i Schouw & Co. 22,1 21,6 64,8 19,7 22,4
BALANCE
Langfristede aktiver 1.031,2 997,2 1.031,2 997,2 1.000,5
Kortfristede aktiver 2.009,8 1.949,7 2.009,8 1.949,7 1.786/5
Aktiver i alt 3.041,0 29469 3.041,0 2.946,9 2.787,0
Egenkapital 1.347,7 1.320,3 1.347,7 1.320,3 1.063,1
Rentebaerende geeldsforpligtelser 1.244,0 1.213,2 1.2440 1.213,2 1.3710
@vrige forpligtelser 449,3 413,4 449,3 413,4 352,9
Passiver i alt 3.041,0 29469 3.041,0 2.946,9 2.787,0
Gennemshnitligt antal medarbejdere 2.606 2.644 2.573 2.605 2.604

REGNSKABSRELATEREDE N@OGLETAL

EBITDA-margin 13,5% 12,7% 13,0% 11,9% 10,8%
EBIT-margin 11,1% 10,6% 10,7% 9,8% 8,3%
Arbejdskapital 1.560,5 1.536,4 1.560,5 1.536,4 1.4335
Nettorentebaerende gzeld 1.2440 1.213,2 1.2440 1.213,2 1.371,0
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Resultat- og totalindkomstopgerelse

1

3. kvt. 3. kvt. AtD ATD  Helar 3. kvt. 3.kt AtpD ATD  Helar
Note Resultatopggrelse 2015 2014 2015 2014 2014 Totalindkomstopgerelse 2015 2014 2015 2014 2014
Omszetning 3.599,5 3.6181 9.487,4 8.682,0 11.784,1 Poster, der kan blive reklassificeret til resultat-
Produktionsomkostninger -3.050,3 -3.089,2 -8.093,3 -7.422,8 -10.073,1 opgerelsen:
Bruttoresultat 549,2 528,9 1.3941 1.259,2 1.7110 Valutakursreguleringer m.v. -134,7 154,0 57,6 195,5 190,6
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 17,7 -4,3 13,3 -12,9 -18,7
Andre driftsindtaegter 2.3 5.6 10,2 10,2 13,3 Sikringsinstrumenter overfert til prod. omk. 0,0 0,0 0,3 11 11
Distributionsomkostninger -177,7 -179,9 -517,3 -497.8 -656,6 Sikringsinstrumenter overfert til fin. poster 2,1 0,9 3,8 3,5 8,0
Administrationsomkostninger -104,4 -84,9 -315,1 -262,4 -359,1 Anden totalindkomst i ass. virksomheder m.v. -6,6 -0,5 -7,3 2,3 -6,7
Andre driftsomkostninger 0,0 0,1 0,0 -0,2 -1,0 @vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen -0,3 -0,5 1,0 -0,9 -1,8
Resultat af primeer drift (EBIT) 2694 2696 5719 5090 7076  Skatafanden totalindkomst =52 12 -4,3 2,1 2,9
Anden totalindkomst efter skat -127,0 150,8 64,4 190,7 175,4
Resultat efter skat fra ass. virksomheder 23,6 20,8 65,9 18,3 23,2
Resultat efter skat fra joint ventures 55 2,1 10,1 -2,0 53 Periodens resultat 169,1 2204 420,0 3831 4277
Finansielle indtaegter 9,2 14,3 33,5 28,1 51,9 Samlet indregnet totalindkomst 42,1 371,2 484,4 573,8 603,1
Finansielle omkostninger -67,5 -21,3 -92,0 -52,8 -86,7
Resultat for skat 240,2 285,5 589,4 500,6 701,3 Fordeles siledes:
Aktionzerer i Schouw & Co. 47,5 3711 490,4 573.8 603,2
Skat af periodens resultat -71,1 -65,1 -169,4 -117,5 -273,6 Minoritetsinteresser -5,4 0,1 -6,0 0,0 -0,1
Periodens resultat 169,1 220,4 420,0 383,1 427,7 Samlet indregnet totalindkomst 42,1 371,2 484,4 573,8 603,1
Fordeles saledes:
Aktionzerer i Schouw & Co. 170,6 220,3 4231 3831 427.8
Minoritetsinteresser -1,5 0,1 -3,1 0,0 -0,1
Periodens resultat 169,1 220,4 420,0 383,1 427,7
Resultat i kr. pr. aktie 7,23 9,33 17,95 16,14 18,08
Udvandet resultat i kr. pr. aktie 7,20 9,30 17,89 16,08 18,02

Alle belgb i mio. kr.
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Balance ' aktiver og passiver

30/9 31/12 30/9 31/12

Note Aktiver 2015 2014 2014 2013
Goodwill 998,3 970,5 896,8 876,0
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 11,2 12,1 15,6 18,1
Udviklingsprojekter under udfgrelse 23,2 18,4 0,2 0,1
Andre immaterielle aktiver 87,6 93,9 40,7 45,5
Immaterielle aktiver 1.120,3 1.094,9 953,3 939,7
Grunde og bygninger 1.226,8 1.262,5 1.1759 1.168,6
Produktionsanlaeg og maskiner 11119 1.2519 1.2141 1.303,2
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 87,9 69,6 69,4 79,9
Aktiver under opfarelse m.v. 235,2 1310 152,8 77,0
Materielle aktiver 2.661,8 2.7150 2.612,2 2.628,7
Kapitalandele i associerede virksomheder 610,4 561,7 608,6 619,2
Kapitalandele i joint ventures 73,0 64,3 56,8 20,4
Veerdipapirer 81,7 115,0 118,6 99,5
Udskudt skat 47,6 51,9 73,4 75,2
Tilgodehavender 192,4 144,1 146,9 154,1
Andre langfristede aktiver 1.005,1 937,0 1.004,3 968,4
Langfristede aktiver i alt 4.787,2 47469 4.569,8 4.536,8
Varebeholdninger 1.373,8 14475 15104 1.151,5

3 Tilgodehavender 3.034,1 25921 2916,6 2.675,:2
Tilgodehavende selskabsskat 01 8,4 0,0 8,8
Veerdipapirer 01 0,1 0,1 0,1
Likvide beholdninger 1.208,8 1.087,1 1.232,6 1.324,0
Kortfristede aktiver i alt 5.616,9 5.135,2 5.659,7 5.159,6
Aktiver i alt 10.404,1 9.882,1 10.229,5 9.696,4

Alle belgb i mio. kr.

Note Passiver

30/9 31/12 30/9 31/12

2015 2014 2014 2013
Aktiekapital 255,0 255,0 255,0 255,0
Reserve for sikringstransaktioner -6,6 -20,0 -21,1 -14,5
Reserve for valutakursregulering 214,2 153,7 158,8 -36,7
Overfort resultat 59246 54782 5.652,4 5.3858
Foreslaet udbytte 0,0 204,0 0,0 153,0
Egenkapital tilhgrende moderselskabets aktionserer  6.387,2 6.070,9 6.0451 5.742,6
Minoritetsinteresser 23,1 29 3.0 3.4
Egenkapital i alt 6.410,3 6.073,8 6.048,1 5.746,0
Udskudt skat 149,9 151,3 128,7 1279
Pensioner, hensatte forpligtelser og andre gzeldsposter 104,0 1131 97,6 98,2
Kreditinstitutter 7279 858,4 884,6 1.035,1
Langfristede forpligtelser 9818 11228 11109 1.261,2
Kortfristet andel af langfristede forpligtelser 187,2 238,1 226,5 200,2
Kreditinstitutter 159,4 77,6 308,3 238,3
Leverandgrgezeld og andre gzeldsforpligtelser 2.518,7 2.238,6 2.499,8 2.237,2
Selskabsskat 146,7 131,2 35,9 13,5
Kortfristede forpligtelser 3.012,0 2.6855 3.070,5 2.689,2
Forpligtelser i alt 3.993,8 3.808,3 4.181,4 3.9504
Passiver i alt 10.404,1 9.882,1 10.229,5 9.696,4

Noter uden henvisning 7 og 9.
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Pengestrgmsopggrelse

3.kvt. 3. kvt. ATD ATD  Helar
Note 2015 2014 2015 2014 2014
Resultat for skat 240,2 285,5 589,4 500,6 701,3
Reguleringer for ikke-likvide driftsposter
m.v.:
Af- og nedskrivninger 93,1 89,9 284,1 265,7 362,7
Andre driftsposter, netto 16,3 67,5 42,3 819 339
Hensatte forpligtelser 0,3 -0,2 0,9 -0,6 0,5
Resultat efter skat fra ass. virks. m.v. -29,1 -22,9 -76,0 -16,3 -28,5
Finansielle indtaegter -9,2 -14,3 -33,5 -28,1 -51,9
Finansielle omkostninger 67,5 21,3 92,0 52,8 86,7
Pengestrgm fra primaer drift fer sendring
i driftskapital 3791 426,8 899,2 856,0 1.104,7
Andringer i driftskapital 119,6 -352,1 -107,4  -468,9 -296,6
Pengestrom fra primaer drift 498,7 74,7 791,8 387,1 808,1
Renteindtzaegter, modtaget 0,5 12,2 15,0 24,1 31,2
Renteomkostninger, betalt -20,4 -19,2 -48,8 -51,0 -83,8
Pengestrgm fra ordinaer drift 478,8 67,7 758,0 360,2 755,5
Betalt selskabsskat -82,6 -24,8 -137,9 -74,2 -127,8
Pengestrgm fra driftsaktivitet 396,2 42,9 620,1 286,0 627,7
Kgb af immaterielle aktiver -0,7 -1,0 -1,6 -3.7 -12,9
Kgb af materielle aktiver -75,2 -43,3 -239,9 -138,6 -232,5
Salg af materielle aktiver 0,1 0,4 0.4 0.4 8,5
4 Kgb af virksomheder 0,0 0,0 -19,5 0,0 -129,2
Kob af associerede virksomheder m.v. 0,0 -38,4 0,0 -38,4 -38,6
/Andring af udlan -53,2 04 -52,7 -3,8 -19,5
Modtaget udbytte fra ass. virksomheder 0,0 0,0 0,0 31,3 76,0
Kgb af veerdipapirer 0,0 0,0 -0,1 -9,8 -10,0
Salg af veerdipapirer 0,0 0,0 0,0 0,0 3,7
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -129,0 -81,9 -313,4 -162,6 -354,5

Alle belgb i mio. kr.

Note

3.kvt. 3.kvt. ATD  ATD  Helar
2015 2014 2015 2014 2014
Fremmedfinansiering:
Afdrag pa langfristede forpligtelser -20,8 -28,1 -210,6 -214,1 -330,9
Provenu ved optagelse af langfristet geeld 3.4 0,7 51,8 64,4 63,8
Foregelse (nedbringelse) af kassekredit geeld -1050 -178,8 86,2 211,0 -156,3
Associerede virksomheders tilbagebetaling af lan 0,0 0,0 0,0 0,0 141,0
Aktionaererne:
Indbetalt fra minoritetsaktionserer 0,0 0,0 14,1 0,0 0,0
Udbetalt udbytte 0,0 0,0 -1888 -1429 -1429
Kgb/salg af egne aktier, netto 0,0 -64,1 94 -1325 -137.7
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -122,4 -270,3 -2379 -214,1 -563,0
Arets pengestrom 144,8 -309,3 68,8 -90,7 -289,8
Likvider, primo 1.071,8 1.543,2 1.087,1 1.324,0 1.324,0
Kursregulering af likvider -7,8 -1,3 52,9 -0,7 52,9
Likvider, ultimo 1.208,8 1.232,6 1.208,8 1.232,6 1.087,1
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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 2014 255,0 -14,5 -36,7 5.385,8 153,0 5.742,6 34 5.746,0
Anden totalindkomst for perioden
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder 0,0 0,0 195,5 0,0 0,0 195,5 0,0 195,5
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter i aret 0,0 -12,9 0,0 0,0 0,0 -12,9 0,0 -12,9
Sikringsinstrumenter overfert til produktionsomkostninger 0,0 11 0,0 0,0 0,0 11 0,0 11
Sikringsinstrumenter overfert til finansielle poster 0,0 3,5 0,0 0,0 0,0 3,5 0,0 3,5
Anden totalindkomst i ass. virksomheder og joint ventures 0,0 -0,4 0,0 2,7 0,0 2,3 0,0 2,3
@vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen 0,0 0,0 0,0 -0,9 0,0 -0,9 0,0 -0,9
Skat af anden totalindkomst 0,0 2,1 0,0 0,0 0,0 2,1 0,0 2,1
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 383,1 0,0 3831 0,0 3831
Samlet indregnet totalindkomst 0,0 -6,6 195,5 384,9 0,0 573,8 0,0 573,8
Transaktioner med ejerne
Aktiebaseret vederlaeggelse netto 0,0 0,0 0,0 3.7 0,0 3.7 0,0 3.7
Udloddet udbytte 0,0 0,0 0,0 10,5 -153,0 -142,5 -0,4 -1429
Kob/salg af egne aktier 0,0 0,0 0,0 -132,5 0,0 -132,5 0,0 -132,5
Transaktioner med ejerne i dret 0,0 0,0 0,0 -118,3 -153,0 -271,3 -0,4 -271,7
Egenkapital 30. september 2014 255,0 -21,1 158,8 5.652,4 0,0 6.045,1 3,0 6.048,1
Egenkapital 1. januar 2015 255,0 -20,0 153,7 5.478,2 204,0 6.070,9 2,9 6.073,8
Anden totalindkomst for perioden
Valutakursreguleringer af udenlandske enheder 0,0 0,0 60,5 0,0 0,0 60,5 -2,9 57,6
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter i aret 0,0 13,3 0,0 0,0 0,0 13,3 0,0 13,3
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 3.8 0,0 0,0 0,0 3.8 0,0 3,8
Anden totalindkomst i ass. virksomheder og joint ventures 0,0 0,0 0,0 -7,3 0,0 -7,3 0,0 -7,3
@vrige reguleringer direkte pa egenkapitalen 0,0 0,0 0,0 1,0 0,0 1,0 0,0 1,0
Skat af anden totalindkomst 0,0 -4,0 0,0 -0,3 0,0 -4,3 0,0 -4,3
Periodens resultat 0,0 0,0 0,0 423,1 0,0 423,1 -3,1 420,0
Samlet indregnet totalindkomst 0,0 134 60,5 416,5 0,0 490,4 -6,0 484,4
Transaktioner med ejerne
Aktiebaseret vederlaeggelse netto 0,0 0,0 0,0 53 0,0 53 0,0 53
Udloddet udbytte 0,0 0,0 0,0 15,2 -204,0 -188,8 0,0 -188,8
Til/afgang af minoritetsinteresser 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 26,2 26,2
Kgb/salg af egne aktier 0,0 0,0 0,0 9.4 0,0 9.4 0,0 9,4
Transaktioner med ejerne i dret 0,0 0,0 0,0 29,9 -204,0 -174,1 26,2 -147.9
Egenkapital 30. september 2015 255,0 -6,6 214,2 5.924,6 0,0 6.387,2 23,1 6.410,3

Alle belgb i mio. kr.
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1 SEGMENTOVERSIGT

Fibertex
Rapporteringspligtige segmenter ATD 2015 BioMar Personal Care Fibertex Nonwovens Hydra-Grene Talt
Ekstern omsaetning 6.837,7 1.273,9 923,0 446,9 9.481,5
Intern omsaetning 0,0 22,9 5,6 0,0 28,5
Segmentomsaetning 6.837,7 1.296,8 928,6 446,9 9.510,0
Af- og nedskrivninger 109,7 105,4 56,2 10,7 282,0
EBIT 306,5 155,2 67,6 554 584,7
Segmentaktiver 5.398,4 1.722,9 1.430,6 392,0 8.9439
Heraf goodwill 777,6 99,1 121,6 0,0 998,3
Kapitalandele i ass. virksomheder og joint ventures 42,7 0,0 0,0 0,0 42,7
Segmentforpligtelser 2.977,5 983,7 944,8 201,2 5.107,2
Arbejdskapital 1.1155 264,4 316,6 183,6 1.880,1
Nettorentebaerende geeld 4214 511,9 580,8 75,6 1.589,7
Pengestrgm fra drift 192,7 241,8 102,0 67,1 603,6
Pengestrgm fra investering -130,5 -18,9 -157,2 -6,5 -313,1
Pengestrgm fra finansiering -382,6 -198,8 1149 -76,4 -542,9
Anlaegsinvesteringer 77,4 19,2 137,9 6,5 241,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 902 512 695 239 2.348
Fibertex
Rapporteringspligtige segmenter ATD 2014 BioMar Personal Care Fibertex Nonwovens Hydra-Grene Talt
Ekstern omsaetning 6.217,7 1.251,1 779,7 4278 8.676,3
Intern omsaetning 0,0 50,9 6,3 0,0 57,2
Segmentomsaetning 6.217,7 1.302,0 786,0 427,8 8.733,5
Af- og nedskrivninger 106,1 97,0 47,1 13,5 263,7
EBIT 299,4 120,3 534 49,7 522,8
Segmentaktiver 5.315,2 1.844,8 1.028,2 4274 8.615,6
Heraf goodwill 746,8 72,4 77,6 0,0 896,8
Kapitalandele i ass. virksomheder og joint ventures 38,4 0,0 10,7 0,0 49,1
Segmentforpligtelser 2.963,0 1.099,8 656,1 2477 4.966,6
Arbejdskapital 1.128,4 261,0 294,4 210,5 1.894,3
Nettorentebaerende gaeld 679,9 575,1 397,5 138,3 1.790,8
Pengestrgm fra drift 4,1 195,8 69,5 19,5 288,9
Pengestrgm fra investering -140,7 -28,0 -19,3 -5,8 -193,8
Pengestrgm fra finansiering -172,6 -92,0 -18,2 -38,1 -320,9
Anlzegsinvesteringer 92,5 28,3 15,6 5,8 142,2
Gennemsnitligt antal medarbejdere 903 432 533 221 2.089

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-Grene.

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 koncerngoodwiill,
som er opstaet som felge 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 koncernomsaetning, EBIT, aktiver og forpligtelser

Koncern-
ATD 2015 omsaetning EBIT Aktiver Forpligtelser
Rapporteringspligtige segmenter 9.510,0 584,7 8.943,9 5.107,2
Ikke rapporteringspligtige segmenter 5,6 3,0 200,2 44,8
Moderselskabet 4,0 -15,8 4.888,9 117,7
Koncerneliminering, m.v. -32,2 0,0 -3.628,9 -1.275,9
Total 9.487,4 5719 10.404,1 3.993,8

Koncern-
ATD 2014 omsaetning EBIT Aktiver Forpligtelser
Rapporteringspligtige segmenter 8.733,5 522,8 8.615,6 4.966,6
Ikke rapporteringspligtige segmenter 57 2,4 214,3 59,1
Moderselskabet 33 -16,2 4.669,6 123,3
Koncerneliminering, m.v. -60,5 0,0 -3.270,0 -967,6
Total 8.682,0 509,0 10.229,5 4.181,4

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”.

Omszetning fordelt pa lande:

ATD 2015 ATD 2014

ATD 2015 ATD 2014

= Norge 2.529 2.282

= Chile 1.863 1.777

Storbritannien 728 696

= Danmark 606 631

@ = @vrige 3.761 3.296
Talt 9.487 8.682

Omszetning fordelt p& segmenter:

ATD 2014

5

ATD 2015

o

ATD 2015 ATD 2014

= BioMar 6.838 6.218
= FPC 1.297 1.302
FIN 929 786
= Hydra 447 428
= Qvrige -24 -52
Talt 9.487 8.682
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2 OMKOSTNINGER

Aktiebaseret vederlaeggelse: Aktieoptionsprogram

Selskabet har et incentive-program rettet mod direktionen samt ledende medarbejdere, herunder di-
rektgrer i dattervirksomheder. Programmet giver ret til at erhverve aktier i Schouw & Co. til en kurs
baseret pa barskursen omkring tildelingstidspunktet med tilleeg af en beregnet rente (4% p.a.) fra

tildelingstidspunktet til udnyttelsestidspunktet.

Udestiende optioner Direktionen @vrige Talt
Tildeling i 2012 40.000 40.000 80.000
Tildeling i 2013 55.000 156.000 211.000
Tildeling i 2014 55.000 160.000 215.000
Udestéende optioner i alt pr. 31. december 2014 150.000 356.000 506.000
Tildeling i 2015 55.000 172.000 227.000
Udnyttet (fra 2012 tildelingen) 0 -40.000 -40.000
Udnyttet (fra 2013 tildelingen) -15.000 -112.000 -127.000
Udnyttet (fra 2014 tildelingen) 0 -10.000 -10.000
Udestdende optioner i alt pr. 30. september 2015 190.000 366.000 556.000

Udnyttet fra Udnyttet fra Udnyttet fra

tildelingen i tildelingeni tildelingeni
Der er i 2015 udnyttet fglgende optioner 2014 2013 2012
Udnyttet i stk. 10.000 127.000 40.000
Gns. udnyttelseskurs i kr. 265,26 194,55 146,62
Gns. aktiekurs i kr. pa udnyttelsestidspunktet 325,50 326,80 328,50
Koncernens kontante provenu i mio. kr. 2,7 24,7 58

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 anseettelsesforhold 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.

Forudszetningerne for opgerelsen af dagsveerdien af udestaende aktieoptioner pa tildelingstidspunk-

tet kan oplyses som falger:

Tildelingeni  Tildelingeni  Tildelingeni  Tildelingeni
Forudsaetninger for dagsveerdi: 2015 2014 2013 2012
Forventet volatilitet 27,62% 26,12% 25,36% 34,48%
Forventet lgbetid 48 mdr. 48 mdr. 48 mdr. 48 mdr.
Forventet udbytte pr. aktie 6 kr. 5 kr. 4 kr. 3 kr.
Risikofri rente 0,00% 0,65% 0,62% 1,04%
@vrige oplysninger om optionsprogram-
merne:
Udnyttelseskurs i kr. * 379,50 297,50 211,63 155,83
Dagsveerdi i kr. pr. option ** 40,99 30,87 20,19 24,24
Dagsveerdi i alt i mio. kr. ** 9,3 6,9 4,4 58
Kan udnyttes fra Marts 2017  Marts 2016 Marts 2015  Marts 2014
Kan udnyttes til Marts 2019 Marts 2018  Marts 2017  Marts 2016

*) Ved udnyttelse efter 4 ar (pa det senest mulige tidspunkt)
**) P4 tildelingstidspunktet
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3 TILGODEHAVENDER - KORTFRISTEDE

Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser

Andre kortfristede tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

30/9 2015 30/9 2014

2.873,8 2.764,0
152,2 146,5
8,1 6,1

Tilgodehavender - kortfristede i alt

3.034,1 2.916,6

Tilgodehavender fra salg opdelt pa selskaber:

30/9 2015

Hydra 5%

FIN7%

BioMar 77%

Nedskrivninger pé tilgodehavender fra salg

30/9 2014

Hydra 6%

BioMar 77%

30/9 2015 30/9 2014

Forfaldsdage
Ikke
30/9 2015 forfalden 1-30 31-90 >91 Talt
Tilgodehavender, som ikke er veerdiforringede 2.211,5 235,8 148,4 375 26332
Tilgodehavender, som er individuelt vaerdiforringede 109,8 71,9 43,0 2243 449,0
Tilgodehavender i alt 2.321,3 307,7 191,4 261,8 3.082,2
Nedskrivning pa tilgodehavender -13,5 -9,3 -7.0 -178,6 -208,4
Tilgodehavender netto 2.307,8 298,4 184,4 83,2 2.873,8
Andel af tilgodehavender, som forventes betalt 93,2%
Nedskrivningsprocent 0,6% 3,0% 3.7% 68,2% 6,8%
Forfaldsdage
Ikke
30/9 2014 forfalden 1-30 31-90 >91 Ialt
Tilgodehavender, som ikke er veerdiforringede 2.345,0 131,7 30,8 22,0 2.529,5
Tilgodehavender, som er individuelt vaerdiforringede 71,8 43,0 30,8 306,4 452,0
Tilgodehavender i alt 2.416,8 174,7 61,6 3284 29815
Nedskrivning pa tilgodehavender -2,2 -3.8 -2,3 -209,2 -217,5
Tilgodehavender netto 2.414,6 170,9 59,3 119,2 2.764,0
Andel af tilgodehavender, som forventes betalt 92,7%
Nedskrivningsprocent 0,1% 2,2% 3,7% 63,7% 7,3%

Nedskrivninger primo -181,9 -202,7
Valutakursregulering -2,5 -8,3
Afgang, tilbagefarte nedskrivninger 01 1,7
Periodens nedskrivninger -26,8 -11,1
Afgang, realiserede tab 2,7 2,9
Nedskrivninger ultimo -208,4 -217,5

Alle belgb i mio. kr.

Samlet er 14,6% (2014: 15,2%) af tilgodehavender pa balancedagen veerdiforringet i sterre eller min-
dre omfang. Der er konstant fokus pa opfalgning over for debitorer, som ikke betaler pa det aftalte

tidspunkt.
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. 4 K@B AF VIRKSOMHEDER 5 RENTEBZRENDE GALD
—30/92015 30/9 2014 Den procentvise fordeling af rentebaerende geeld pa valuta:
Immaterielle aktiver 4,7 0,0 30/9 2015 30/9 2014
Materielle aktiver 52,9 0,0
Varebeholdninger 21,4 0,0
Tilgodehavender 18,0 0,0 @
Likvide beholdninger 0,5 0,0 « DKK
Kreditinstitutter -16,2 0,0
Leverandgrgzeld -17,1 0,0 = EUR
Anden geeld -17,2 0,0 NOK
Overtagne nettoaktiver 47,0 0,0
Heraf minoritetsandel -12,2 0,0 = MYR
Dagsveerdi af oprindelig ejerandel -12,1 0,0 . :
Badwill 2,7 0,0 Bvrige
Anskaffelsessum 20,0 0,0
Heraf likvid beholdning -0,5 0,0
Kontant anskaffelsessumi alt 19,5 0,0

Udviklingen i koncernens rentebzerende geeld:

Koncernen har i 2015 overtaget kontrollen med Fibertex South Africa, der i en arraekke har veeret ejet e Rentebzerende gaeld == NIBD

26,0%, men pr. 1. marts 2015 har Fibertex Nonwovens overtaget yderligere 48,2% af aktierne for en 40 ™ k.
kontant anskaffelsessum p& 19,5 mio. kr. IFU (Investeringsfonden For Udviklingslande) ejer fortsat 3,5
de resterende 25,8% af aktiekapitalen i selskabet. 3,0
2,5
Transaktionen vil skabe en vigtig platform for Fibertex Nonwovens’ fortsatte udvikling i Afrika og 2.0
sker samtidig med en beslutning om at ege produktionskapaciteten i selskabet med en yderligere na- 1,5
Lefiltslinje. Den tidligere aktionaer saelger samtidig en fiberlinje samt grunde og bygninger, hvorfra 1,0
selskabet driver sin virksomhed, til Fibertex South Africa. 0,5
I forbindelse med kebet er der opgjort en badwill, som er indregnet i periodens resultat under andre _g'g
drftsindtzzgter. dggESSgSggggasisiags
0O O O O 0O O 0O 0O oo OO0 oo oo o o o o
Periodens omsaetning og resultat for perioden 1. januar til 30. september 2015, opgjort pro-forma, < ‘; c;_ (3 < ‘Z c;_ (3 < c;' (;_ c; < (;' CE,'_ :,_; < (; c;_
som om Fibertex South Africa blev overtaget 1. januar 2015, ville have veeret hhv. 11 mio. kr. sterre g 235 g=283 g=2¢8g3 8283 ¢ =238

(omszetning) og 1,3 mio. kr. mindre (periodens resultat).

Den gennemsnitlige effektive rente opgjort pr. 30. september 2015 er 3,0% (30. sep. 2014: 3,7%).
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6 AKTIEKAPITAL

Egne aktier Antal stk.  Kostpris i mio. kr. Andel af aktiekapitalen
Beholdning primo 2014 1.621.113 206,0 6,36%
Bevaegelser Q1-Q3 2014

Afgang til optionsprogram -261.667 -31,7 -1,03%
Tilgang 650.487 169,7 2,55%
Beholdning pr. 30. sep. 2014 2.009.933 344,0 7,88%
Bevaegelser i Q4 2014

Afgang til optionsprogram -40.000 -4,8 -0,15%
Tilgang 40.000 10,5 0,15%
Beholdning ultimo 2014 2.009.933 349,7 7,88%
Bevaegelser Q1-Q3 2015

Afgang til optionsprogram -177.000 -21,6 -0,69%
Tilgang 73.197 23,8 0,29%
Beholdning pr. 30. sep. 2015 1.906.130 351,9 7,48%

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 gzelder indtil den 1. april 2017.

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

Der er i 2015 anvendt 177.000 stk. egne aktier i forbindelse med udnyttelse af optionsprogrammet.
Aktierne havde en samlet dagsvaerdi pa 57,9 mio. kr. pa udnyttelsestidspunktet.

Koncernens beholdning af egne aktier havde ultimo september 2015 en markedsveerdi pa 684,3 mio.
kr.

Aktiekapitalen har vaeret uandret de seneste fem ar.

Alle belgb i mio. kr.

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

30/9 2015 30/9 2014
Finansielle aktiver
Afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige penge-
strgmme - niveau 2 18,5 10,1
Veerdipapirer malt til dagsveerdi - niveau 3 81,8 118,7
Finansielle forpligtelser
Afledte finansielle instrumenter til sikring af fremtidige penge-
stremme - niveau 2 26,8 33,7

Veerdipapirer malt til dagsveerdi via anden totalindkomst (niveau 3) var primo aret pa 115,1 mio. kr.
Periodens forskydning skyldes valutakursreguleringer pa 9,9 mio. kr. og nedskrivning pa 43,2 mio. kr.
Nedskrivningen pa 43,2 mio. kr. vedrarer koncernens interesser i Salmones Austral. Nedskrivningen
kommer i forleengelse af forringede markedsvilkar for den chilenske opdraetsindustri.

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

Dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter beregnes ved hjzelp af veerdianseettelsesmodeller
sasom tilbagediskonterede pengestramsmodeller. De forventede pengestremme for den enkelte kon-
trakt baseres pa observerbare markedsdata sasom 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 uvee-
sentlig del af de afledte finansielle instrumenters dagsvaerdi ultimo perioden.
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Noter

8 RESULTAT I KR. PR. AKTIE

3. kvt. 2015 3.kvt. 2014 ATD 2015  ATD 2014
Schouw & Co. aktionaerernes andel af periodens re-
sultat 170,6 220,3 4231 3831
Gennemsnitligt antal aktier 25.500.000 25.500.000 25.500.000 25.500.000
Gennemsnitligt antal egne aktier -1.906.130 -1.897.894 -1.931.059 -1.771.107
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 23.593.870  23.602.106 _ 23.568.941  23.728.893
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvan-
dingseffekt * 96.689 89.725 80.927 89.242
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omleb 23.690.559  23.691.831 23.649.868  23.818.135
Resultat i kr. pr. aktie a 10 kr. 7,23 9,33 17,95 16,14
Udvandet resultat i kr. pr. aktie a 10 kr. 7,20 9,30 17,89 16,08

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

Alle belgb i mio. kr.

Ledelsens aktieoptionsprogrammer er omtalt i note 2.

Associerede virksomheder:
Koncernen har i perioden modtaget renteindtaegter fra Incuba Invest pa 0,3 0,6
Koncernen har pr. 30. september et tilgodehavende hos Incuba Invest pa 9,7 9,4
Koncernen har i perioden modtaget udbytte fra Kramp pa

9 N/ARTSTAENDE 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 naertsta-
ende parter. Naertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har vae-
sentlige interesser. Endvidere omfatter nzertstdende parter de dattervirksomheder, joint arrange-
ments og associerede virksomheder i koncernen, hvor Schouw & Co. har bestemmende indflydelse,
betydelig indflydelse eller faelles kontrol samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere i disse
virksomheder.

ATD 2015 ATD 2014

Koncernen har i perioden modtaget konsulenthonorar fra Xergi pa 0,2 0,0

0.0 31.3

Herudover har der ikke veeret transaktioner med nzertstaende parter.
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delérsrapporten Direktion
for perioden 1. januar - 30. september 2015.

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. 30. september 2015 samt af
resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for perioden 1. januar -
30. september 2015.
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 veaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som kon-
cernen star overfor.
Jorn Ankeer Thomsen Erling Eskildsen Niels Kristian Agner
formand neestformand
Aarhus, den 5. november 2015
Erling Lindahl Kjeld Johannesen Jorgen Wisborg

Aktieselskabet Schouw & Co.

Chr. Filtenborgs Plads 1

DK-8000 Aarhus C Agnete Raaschou-Nielsen
T +45 86 11 22 22

www.schouw.dk
schouw@schouw.dk
CVR nr. 63965812
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