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Koncernens hovedtal og nggletal

Hovedtal (mio. kr.) 2002 2003 2004 2005 2006
Nettoomsoething 566 448 0 0 0
Primaert resultat a2 4 ®) (@) (@)
Finansnetto Q) @ 1 1 8
Resultat fgr skat ® (10) (@) @ M
Arets resultut uf opherte uktiviteter 7 2 12 22 19
Arets resultat 2 10) 8 19 18
Langfristede aktiver 115 82 94 104 0
Kortfristede uktiver 385 314 206 257 1569
Sumlede uktiver 500 396 300 361 159
Egenkupital 144 123 125 154 130
Investering i muterielle unloeysuktiver 38 22 18 16 0

Arsregnskabet er aflagt | overensstemmelse med internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU oy yderlige-
re danske oplyshingskrav. Hoved- oy hgyletal for 2002 - 2003 er ikke tilrettet IFRS-standarderne. Fra 2004 er foellesledede virk-
somheder indregnet i koncernregnskabet ved pro-ratu konsolidering. Summenligningstal for tidligere r er tilrettet,

Nagletal 2002 2003 2004 2005 2006
Egenkapitalforrentning (%) 1.1 7.3 64 13.9 12,4
Egenkapitalandel (%) 28,8 310 41,6 42,8 81,6
Indre veoerdi pr. aktie (kr.) 77 66 67 83 69
Barskurs B-aktier ultimo (kr.) 30 42 53 109 82
Barsvaerdi (mio. kr.) 56 78 99 204 154
Udbytte pr. uktie (kr.) 0 0 0 0 20
Gennemshitligt untal aktier, udvandet (1.000 stk.) 1.868 1.868 1.868 1.879 1.890
Indtjening pr. uktie, fortsocettende oy

ophgrte dktiviteter, auktuel oy udvandet (kr.) 1 ®) 4 10 9
P/E-veerdi, uktuel oy udvandet 35 - 12 11 9

Nayletdl er beregnet i overensstemmelse med Den Dunske Finunsunalytikerforenings unbefalinger 2005.
Ngyletdl er ncermere defineret i hote 28.
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Selskabsberetning 2006

2006 KORT
NTR koncernen ophdede i 2006 et hettoresultat pd 17,6 mio. kr. (2005: 19,4 mio. kr.)

Arets resultat oy uktiviteter er proeget kraftigt uf, ut det i marts 2006 blev besluttet
ut scelgye koncerhens interesser i BPC Gruppen. Resultuter herfra indgdr dermed
dlene i drefts resultat for knap 3 Mdneder.

Ved sulyet uf BPC Gruppen redliserede NTR koncernen en gevinst pd 24,2 mio. kr.,
oy koncernen fik tilfgrt 122,9 mio. kr. i likviditet. Ved drets udguny rader modersel-
skaubet over 105,5 mio. kr. i disponibel likviditet.

Afviklingen df tidligere entreprengraktiviteter i R+S Baugesellschaft har vist betyde-
lige fremskridt i 2006. Tilyodehuvender er mere end hulveret, oy selskubets likvide
midler er gyet fra 8,9 mio. kr. ultimo 2005 til 24,9 mio. kr. pr. 31. december 2006.

Efter salget of BPC Gruppen besluttede NTR Holding i juni 2006 ut udbetule et
ekstruordincert udbytte pd 20 kr. pr. uktie, svarende til i alt 38,8 mio. kr.

Ved drets udguny kaun egenkupitalen opyares il 129,6 mio. kr.

Overvejelserne om NTR kohcernens fremtidige uktiviteter fortscetter.
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ZEndringer i NTR koncernen

NTR koncernens aktivitetsgrundlag blev e&endret mar-
kant i marts 2006, da der blev indgéet aftale om salg
af koncernens ejerandel i BPC Gruppen, som produ-
cerer betonelementer i udvalgte lande omkring den
Arabiske Golf.

Salget medferte en avance pa 24,2 mio. kr., og kon-
cernen fik tilfart likvide midler pa 122,9 mio. kr.

Alle mellemverender i relation til salget blev af-
viklet inden for fd maneder, og NTR koncernen har
ingen aktuelle eller potentielle forpligtelser i relation
til medejerskabet af BPC Gruppen.

Beslutningen om at saelge BPC Gruppen blev truf-
fet pa baggrund af et betydeligt investeringsbehov,
som medaktioneren gnskede finansieret via kapital-
indskud fra aktionererne. NTR Holding ville alene
have mulighed for at foretage sddanne kapitalindskud
efter tilforsel af midler fra selskabets aktionaerer. Sam-
tidig var der usikkerhed om det fremtidige likvidi-
tetsflow fra BPC Gruppen tilbage til aktionererne, og
NTR Holding fandt det derfor ikke forsvarligt at rej-
se den ngdvendige kapital fra selskabets aktionaerer.

Efter et kort og intensivt forhandlingsforlgb blev
der indgdet aftale om overdragelse af NTR Holdings
aktier i BPC Gruppen til medaktioneren, som af NTR
Holding blev vurderet som den eneste realistiske
keber til aktierne.

Beslutningen om at seelge BPC Gruppen var ikke
pavirket af den dengang verserende 'Mohammed-
krise’.

J#’l _

Formanden for BPC Gruppeh, Ahmed Ali Al-Adili og bestyrel-
sesformund Niels Heering bekraefter deh endelige overdru-
gelse af BPC Gruppeh
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Koncernens fremtidige uktiviteter

Efter salget af BPC Gruppen iveerksatte selskabets be-
styrelse undersggelser og vurderinger af koncernens
fremtidige aktiviteter.

Det blev ret hurtigt konkluderet, at det ville veere
uhensigtsmeessigt at foretage en fuldsteendig afvikling
af koncernen, idet betydelige skattemessige under-
skud dermed ville bortfalde, ligesom en gjeblikkelig
afvikling harmonerede dérligt med den kontrollere-
de afvikling af de tidligere entreprengraktiviteter i
R+S Baugesellschaft, hvor der i 2006 blev néet bety-
delige fremskridt.

Bestyrelsen overvejer fortsat forskellige mulighe-
der for at tilfore NTR koncernen nye aktiviteter med
henblik pa at skabe yderligere veerdi for selskabets ak-
tioneerer.

R+S Buuyesellschuft mbH

Direktion: Flemming Holrick

NTR koncernen besluttede for adskillige ar siden at
gennemfgre en kontrolleret afvikling af de tidligere
entreprengraktiviteter i datterselskabet R+S Bauge-
sellschaft i Tyskland.

Afviklingen omfatter afslutning af de sidste man-
gelsager, hvor bygherrer har rejst krav mod R+S
Baugesellschaft om udbedring af mangler pa tidlige-
re afleverede byggerier. De normale garantiperioder
er udlgbet pé alle projekter, og der resterer derfor
alene sager, hvor der er uenighed om de afsluttende
udbedringer. Samtidig havde selskabet i sin aktive
periode oparbejdet betydelige tilgodehavender, som
ikke indgik planmeessigt, fordi bygherren tilbageholdt
belgb under paberédbelse af mangler. En stor del af de
resterende sager i R+S Baugesellschaft ma afggres i
det tyske retssystem, som desveerre arbejder langsomt,
og det tager derfor lang tid, inden en sag er endeligt
afklaret.

Dabeslutningen om at afvikle R+S Baugesellschaft
blev truffet, blev der foretaget hensattelser i moder-
selskabet til deekning af de forventede afviklingsom-
kostninger.

I lgbet af 2006 er der sket vaesentlige fremskridt
i afviklingen af aktiviteterne, og det kan med til-
fredshed konstateres, at den fortsatte afvikling er sket
inden for rammerne af de tidligere foretagne hensaet-
telser, og der har derfor ikke veeret behov for at til-
passe disse hensettelser i de seneste 4 regnskabsar.
Afviklingen af forpligtelserne i R+S Baugesellschaft
har tidligere medfert behov for tilfarsel af betydelige



Bulunhceposter oy findnsielle gurantier — R+S Baugesellschauft

Mio. kr.

Ejendomme til suly
Tilgodehavender
Veerdipupirer oy likvide midler

Henscettelse til garantiforpligtelser
Baunkgceld
Andre koncerneksterne forpligtelser

Udestdende finansielle garantier

likvide midler fra moderselskabet. Der er i 2006 sket
en markant forbedring af R+S Baugesellschafts likvi-
ditetssituation, og der er derfor ikke tilfgrt likviditet
i drets lgb. Samtidig har selskabet nu opbygget en
tilfredsstillende likviditetsreserve, som med stor
sandsynlighed sikrer, at afviklingen kan fortseettes og
afsluttes uden yderligere tilfarsel af likviditet fra
moderselskabet.

Afviklingen har i 2006 medfert nettoomkostninger
pa 4,4 mio. kr. (2005: 1,5 mio. kr.), hvilket er i over-
ensstemmelse med det forventede og deekket af tidli-
gere ars hensettelser i NTR Holding.

Afvikling af aktiviteterne i R+S Baugesellschaft
illustreres af udviklingen i balanceposterne.

Ejendomme til salg omfatter 6 lejligheder/reekke-
huse i Berlin-omréadet. Boligerne er de sidste enheder
af starre byggerier. Salget af boliger gar meget lang-
somt som folge af den fortsat svage udvikling i tysk
gkonomi og hgje arbejdslashed. I labet af 2006 har der
veret betydelig interesse fra udenlandske investorer
— herunder danske — for tyske ejendomme. Denne in-
teresse retter sig imidlertid mod stgrre enheder med
udlejede boliger. R+S Baugesellschafts fa boliger med
spredt beliggenhed er uinteressante for sddanne ejen-
domsinvestorer. Boligerne sgges derimod solgt il slut-
brugere.

Selskabets tilgodehavender er reduceret meget til-
fredsstillende med 31,7 mio. kr. i 2006, idet selska-
bets 2 starste enkelttilgodehavender er indgdet som
folge af forlig og fortidig indfrielse. Som sidste del af
den fartidige indfrielse er der indgéet yderligere til-
godehavender pa 3,7 mio. kr. i januar 2007. Herefter
er selskabets tilgodehavender for hovedpartens ved-
kommende fordelt pé 4 enkelttilgodehavender, hvor-
af det stgrste er indregnet med 7,0 mio. kr. Ved vur-

2004 2005 2006
9.7 6.7 59
58,6 52,7 210
9.3 8.9 24,9
454 259 15,7
1.4 0.0 00
9.0 10.2 8.3
40,9 279 18.2

dering af behovet for nedskrivning af tilgodehavender
tages der hgjde for savel procesrisikoen i de igang-
vaerende retssager som risikoen for, at debitor ikke kan
leve op til sin betalingsforpligtelse, hvis R+S Bauge-
sellschaft far medhold i kravet.

Indfrielse af tilgodehavender har medfert en kraf-
tig forbedring af selskabets likviditet, som nu udger
24,9 mio. kr. Heraf er 5,6 mio. kr. deponeret til sik-
kerhed for de resterende garantirammer, mens resten
er til fri disposition. Pa den baggrund og forsteerket af
den yderligere likviditetsindgang i januar 2007 er der
en meget stor sandsynlighed for, at den resterende af-
vikling af R+S Baugesellschaft ikke kraever yderlige-
re likviditetstilfersel fra NTR Holding.

En del af selskabets likviditet er anvendt til afvik-
ling af garantiforpligtelser. Der er bl.a. indgaet forlig
omkring selskabets markant sterste enkelthenseettel-
se, hvilket ligeledes medferte tilbagelevering af den
storste enkeltgaranti.

Ud over specifikke hensettelser til garantiforplig-
telser indgar der i selskabets balance andre forplig-
telser pa 8,3 mio. kr. Der er hovedsagelig tale om krav,
som er rettet mod selskabet, uden at R+S Baugesell-
schaft anerkender kravet. Ogsa her vil der ofte skulle
ske endelig afggrelse af kravets berettigelse via en rets-
sag.

I forbindelse med aflevering af et byggeri har R+S
Baugesellschaft typisk skullet stille en finansiel ga-
ranti som bygherrens sikkerhed for den 5-arige inde-
stdelse for mangler. Der udestar finansielle garantier
pa 18,2 mio. kr., hvoraf garantiperioden er udlgbet for
10,3 mio. krs. vedkommende. Garantierne er endnu
ikke tilbageleveret som falge af uenighed om udbed-
ring af de sidste mangler. I de tilfeelde, hvor R+S Bau-
gesellschaft vurderer at have yderligere forpligtelser,
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er der indregnet hensettelser i balancen. De gvrige
finansielle garantier pa 7,9 mio. kr. henstér som sik-
kerhed for eventuelle mangler pad en enkelt byg-
ningskomponent, hvor der er indgéet forlig om en ga-
rantiperiode frem til 2013.

Den fortsatte afvikling af R+S Baugesellschaft vil
fra begyndelsen af 2007 blive varetaget af 2 medar-
bejdere.

BPC Gruppen

BPC Gruppen indgér i NTR koncernens regnskab frem
til salgstidspunktet den 27. marts 2006. Gruppens net-
toresultat i denne periode udgjorde 3,6 mio. kr., som
sammen med gevinsten fra salget pd 24,2 mio. kr. og
valutakursreguleringer og andre finansielle poster pa
minus 9,0 mio. kr. indgar i resultat fra opherte akti-
viteter.

NTR Holding A/S

Efter salget af BPC Gruppen har moderselskabets ak-
tiviteter vaeret koncentreret om vurderingen af nye
aktivitetsmuligheder samt varetagelse af forpligtel-
serne som bgrsnoteret selskab.

Med henblik pé at effektivisere kapaciteten har sel-
skabets ledelse i drets sidste maneder varetaget visse
eksterne radgivningsopgaver. Dette er sket pad om-
kostningsdaekket basis og har medfert en omsatning
pa 0,3 mio. kr.

Administrationsomkostningerne udger 4,5 mio.
kr., og herudover har selskabet haft finansielle netto-
indteegter pé 3,0 mio. kr., hvilket giver et resultat for
indregning af salget af BPC Gruppen pd minus 1,2
mio. kr.

Arets resultut summenholdt med forventninger
Salget af BPC Gruppen medfarte en afggrende en-
dring af NTR koncernens drifts- og indtjeningsfor-
hold. T forbindelse med salget blev koncernens for-
ventede nettoresultat anslaet til omkring 20 mio. kr.
Som falge af kraftige valutakurstab samt eendringer i
avanceopggrelsen blev denne forventning justeret til
omkring 17 mio. kr. i forbindelse med offentliggarel-
sen af halvarsrapporten i august méned. Forventnin-
gen blev yderligere preeciseret til omkring 18 mio. kr.
i november ved offentligggrelsen af delarsrapporten
for 3. kvartal. Arets nettoresultat blev 17,6 mio. kr.
Resultatet udlgser ikke skat, fordi salget af BPC
Gruppen udlgste en betydelig skattefri avance.
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Ledelsesforhold
Selskabets direkter, Jens Hgrup fratreeder med ud-
gangen af april maned 2007.

Beyivenheder efter reynskubsdrets ufsluthing
Der er fra arsskiftet og frem til dato ikke indtruffet for-
hold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2007

NTR koncernens resultater for 2007 vil naturligvis pa
afgerende vis blive pévirket af fremtidige beslutnin-
ger om koncernens aktiviteter.

Indtil da er de likvide midler pa omkring 130 mio.
kr. investeret kortfristet uden risikoeksponering. Den
gennemsnitlige forrentning er i gjeblikket pa omkring
4% p.a.

Uden endringer i koncernens aktiviteter forven-
tes derrealiseretadministrationsomkostninger pa om-
kring 3,5 mio. kr.

Den fortsatte afvikling af aktiviteterne i R+S Bau-
gesellschaft forventes ikke at pévirke koncernens
resultat i 2007, idet omkostninger herved deekkes af
allerede foretagne hensettelser.

Uden indregning af effekten af investering i nye
aktiviteter forventes NTR koncernen derfor at reali-
sere et beskedent positivt resultat. For farste kvartal
vil der blive realiseret et mindre underskud som fgl-
ge af realiserede kurstab pa veerdipapirer.

Inden for de nermeste maneder forventes der at
ske en afklaring omkring koncernens fremtidige akti-
viteter, hvilket vil pavirke resultatforventningerne.
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Arsregnskabet for 2006 er aflagt efter de internatio-
nale IFRS regnskabsstandarder, hvilket bl.a. medfgrer,
at resultatet fra ophgrte aktiviteter indregnes i en en-
kelt linie i resultatopggrelsen.

Da den fortsatte afvikling af R+S Baugesellschaft
samtidig deekkes af tidligere foretagne hensettelser,
indgér der heller ikke regnskabsposter herfra i resul-
tatopgerelsen. Koncernens omsatning og kapacitets-
omkostninger m.v. afspejler séledes alene aktiviteten
i moderselskabet, NTR Holding.

Resultatopgerelsen domineres af arets resultat fra
opharte aktiviteter pa 18,8 mio. kr. (2005: 21,9 mio.
kr.). Bortset fra en mindre regulering vedrgrende et
tidligere ejendomsengagement deekker resultatet over
drift i BPC Gruppen frem til salget den 27. marts 2006
samt avance ved salget pa 24,2 mio. kr. Salgsprove-
nuet for BPC Gruppen blev fastsat i USD, som dels
skulle erlaegges kontant dels sikres ved bankgaranti-
er. Indtil denne sikring var sket, valgte NTR Holding
ikke at valutakurssikre provenuet, hvorfor der blev
realiseret betydelige valutakurstab, da USD faldt kraf-
tigt i den mellemliggende periode. Valutakursregule-
ringer og andre finansielle poster indgar i arets re-
sultat fra opherte aktiviteter med minus 9,0 mio. kr.

De finansielle poster viser nettoindteegter pa 3,0
mio. kr., som er forrentningen af BPC provenuet i den
resterende del af aret.

Arets nettoresultat blev 17,6 mio. kr. (2005: 19,4
mio. kr.). Arets resultat domineres af skattefri avance
ved salg af aktier i BPC Gruppen, hvorfor resultatet
ikke udlgser skat.

Salget af BPC Gruppen har ligeledes medfert en
markant aendring af koncernens balance, hvor akti-
verne nu domineres af veerdipapirer og likvide be-
holdninger paialt 130,4 mio. kr. (2005: 42,2 mio. kr.).
Med til billedet hgrer, at 5,6 mio. kr. af vaerdipapi-
rerne er deponeret til sikkerhed for garantiforpligtel-
ser 1 R+S Baugesellschaft, mens der ultimo 2005 var
deponeret veerdipapirer for i alt 30,5 mio. kr. Kon-
cernens gvrige aktivposter udggres af ejendomme til
salg og tilgodehavender i R+S Baugesellschaft.

Koncernens egenkapital udgjorde med udgangen
af 2006 129,6 mio. kr. (2005: 154,3 mio. kr.). I arets
lgb er egenkapitalen gget med arets resultat pa 17,6
mio. kr., mens den er reduceret med 37,8 mio. kr. i
forbindelse med udbetaling af ekstraordinert udbyt-
te. Endelig er der solgt egne aktier og indregnet kurs-
reguleringer af veerdipapirer og kapitalinteresser i
udenlandske virksomheder.

@vrige passiver domineres af hensattelser til garanti-
forpligtelser i R+S Baugesellschaft pa i alt 15,7 mio.
kr. (2005: 25,9 mio. kr.).

Med en samlet balance pé 158,8 mio. kr. kan egen-
kapitalandelen opgeres til 81,6%.

Koncernens pengestrgm fra driftsaktiviteter er do-
mineret af betydelige positive pengestrgmme fra til-
godehavender i R+S Baugesellschaft, som modsvares
af negative pengestrsmme fra hensettelserne, som er
reduceret tilsvarende i arets lgb.

Investeringsaktiviteter viser en positiv pengestrom
pa 129,4 mio. kr. som falge af salget af BPC Gruppen.
Heraf er anvendt 37,8 mio. kr. til udbetaling af ek-
straordinert udbytte, mens den resterende likviditet
viser sig i stigning i likvide beholdninger og indfriel-
se af koncernens bankgeld.

Skutteforhold

Efter salget af BPC Gruppen besluttede NTR Holding
at fortsette den internationale sambeskatning med
R+S Baugesellschaft med henblik pa at udnytte veer-
dien af de betydelige skattemaessige underskud fra tid-
ligere ar, der kan henfores hertil.

Med udgangen af 2006 har NTR koncernen frem-
forbare skattemaessige underskud pa 156,2 mio. kr.
uden tidsmaessig begraensning for fremfarelse. Som ef-
fekt afnedskrivninger og hensattelser, som endnu ikke
er realiseret skattemaessigt, kan der forudses yderli-
gere skattemeessige underskud i sterrelsesordenen 30
mio. kr. i de nermeste ar. Veerdien af de skattemaes-
sige underskud er ikke aktiveret som falge af usik-
kerhed om den tidsmaessige udnyttelse.



Risikoforhold

FORRETNINGSMASSIGE RISICI

Tilyodehuvender oy yuruntiforpligtelser

Den vasentligste risiko i R+S Baugesellschaft ved-
rgrer afsluttede projekter, hvor bygherren paberaber
sig mangler ved byggeriet, og derfor enten tilbage-
holder sidste del af entreprisesummen eller retter et
direkte krav mod selskabet.

En reekke af disse sager sgges afgjort via retssyste-
met, og som falge af sagernes kompleksitet og den sag-
sogtes muligheder for at forsinke sagen, er det usik-
kert, hvornér sagerne kan afklares.

I de tilfeelde, hvor R+S Baugesellschaft har et til-
godehavende, er der en risiko for, at selskabet ikke op-
nar medhold i kravet i retten, ligesom der er en risiko
for, at skyldneren ikke kan opfylde sin betalingsfor-
pligtelse, hvis R+S Baugesellschaft far medhold i kra-
vet. Ved vurderingen af behovet for nedskrivninger
soges der taget hgjde for disse forhold. De samlede til-
godehavender, hvor der er anlagt retssag udger 19,0
mio. kr. (2005: 30 mio. kr.), og de rejste krav mod skyld-
nerne er 9,0 mio. kr. hgjere (2005: 26 mio. kr.).

I sager hvor bygherren eller en underentreprengr
retter et krav mod R+S Baugesellschaft er der en til-
svarende risiko for, at den endelige domsafgerelse fal-
der mere uheldigt ud end forventet, hvorved R+S Bau-
gesellschaft péaferes en udgift.

De samlede hensattelser, hvor R+S Baugesell-
schaft efter en forsigtig vurdering skenner at have for-
pligtelser, udger 15,7 mio. kr. (2005: 25,9 mio. kr.).
Herudover har selskabet bogfert forpligtelser pé 6,6
mio. kr. (2005: 8,2 mio. kr.) i tilfeelde, hvor der rejses
et krav mod selskabet, uden at kravet dermed ngad-
vendigvis er anerkendst.

Tilgodehavender og forpligtelser i R+S Baugesell-
schaft vurderes lgbende, specielt i forbindelse med
arsafslutningen, og der har ikke siden afslutningen af
regnskabet for 2002 vearet behov for @ndringer i de
samlede nedskrivninger eller hensatte forpligtelser.

Ved aflevering af et byggeri patager entreprengren
sig normalt en garantiforpligtelse i 5 ar. R+S Bauge-
sellschafts sidste projekter blev afleveret i 2001, hvor-
for den normale garantiperiode for alle projekter er
udlgbet. I enkelte tilfeelde kan der veere tale om at
bygherren paberdber sig en leengere garantiperiode,
men risikoen for, at der bliver rejst nye krav mod R+S
Baugesellschaft vurderes at veere minimal.

Til sikring af bygherrens garantikrav har R+S Bau-
gesellschaft i visse tilfeelde stillet en finansiel garanti.
Udestdende finansielle garantier udggr 18,2 mio. kr.
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Heraf skulle i alt 6 garantier pd samlet 10,3 mio. kr. have
veeret leveret tilbage med udgangen af 2006, men dis-
se tilbageholdes af bygherren, idet der fortsat er uenig-
hed om afslutningen af projektet. Ved fastsaettelsen af
hensettelser tages der hegjde for den risiko der ligger i,
at de finansielle garantier endnu ikke er tilbageleveret.

FINANSIELLE RISICI

Valutuforhold

Aktiviteterne i den solgte BPC Gruppe samt salget her-
af skete i USD eller valutaer, der var fast knyttet her-
til. Det kraftige fald i USD i foraret 2006 medfarte va-
lutakurstab, som er indregnet i arets resultat af op-
hgrte aktiviteter.

Med udgangen af 2006 har NTR koncernen alene
aktiviteter samt aktiver og forpligtelser i DKK og EUR,
hvorfor koncernen ikke har nogen nevneverdig,
fremadrettet valutarisiko.

Renteforhold
NTR koncernens aktiver domineres af veerdipapirer
og likvide beholdninger, og indtil der sker en afkla-
ring af koncernens fremtidige aktiviteter, investeres
disse lgbende pa pengemarkedet eller i korte, fast-
forrentede veerdipapirer. Forrentningen af disse mid-
ler vil derfor falge udviklingen i den korte rente i Dan-
mark/Euroland.

Koncernen har ingen rentebzerende gaeld med ud-
gangen af 2006.

Kreditfuciliteter / likviditet

NTR koncernen har alene kreditfaciliteter til radig-
hed i relation til de udstedte finansielle garantier i
R+S Baugesellschaft. Der udstedes ikke nye finansi-
elle garantier, og garantirammerne reduceres derfor i
takt med, at de finansielle garantier leveres tilbage.
Garantirammerne udgjorde dermed 18,2 mio. kr. ul-
timo 2006.

Koncernen har geld og hensattelser pa i alt 28,1
mio. kr. i relation til R+S Baugesellschaft (2005: 52,8
mio. kr.). Dette modsvares af likvide midler pa 24,9
mio. kr. i R+S Baugesellschaft, hvortil kommer ejen-
domme og tilgodehavender, som lgbende nedbringes
og styrker selskabets likviditet. Det forventes, at den-
ne nedbringelse fortsetter, sdledes at R+S Baugesell-
schaft har tilstreekkelig likviditet til at fortseette og af-
slutte afviklingen af selskabets aktiviteter.

NTR Holding indestér for R+S Baugesellschafts
forpligtelser i relation til finansielle garantier, men ri-



sikoen for, at R+S Baugesellschaft ikke selv kan ho-
norere disse forpligtelser, vurderes at vasre minimale.

Skutteforhold
NTR Holding og R+S Baugesellschaft er omfattet af
international sambeskatning. Ultimo 2006 havde kon-
cernen ikke udnyttede skattemessige underskud pa
156,2 mio. kr., hvoraf 48,3 vedrgrer NTR Holding.
Som felge af usikkerhed om den tidsmeessige udnyt-
telse af disse underskud, er veerdien heraf ikke opta-
get som skatteaktiv i balancen. Manglende udnyttel-
se af disse underskud medferer derfor ikke nogen ri-
siko.

Séfremt koncernen udtrader af den internationa-
le sambeskatning inden bindingsperiodens udlgb i
2015, vil der ske en genbeskatning af tidligere ud-
nyttede underskud. Genbeskatningssaldoen udger
24,7 mio. kr.

Pensionsforpligtelser m.v.

NTR koncernen har alene pataget sig bidragsbasere-
de pensionsforpligtelser, som indregnes i resultatop-
gorelsen i takt med optjeningen.



Aktionerinformation

Investor Relations og Corporute Governance

NTR Holding tilstreeber en dben, jevn informations-
politik, der sikrer det bedste informationsniveau og
vurderingsgrundlag for interessenterne. Informatio-
nen tilretteleegges i overensstemmelse med geelden-
de lovgivning og Kebenhavns Fondsbgrs retningsli-
nier og anbefalinger.

Bestyrelsen for NTR Holding er bevidst om ud-
viklingen inden for Corporate Governance eller God
Selskabsledelse og @nsker i videst muligt omfang at
efterleve de geldende anbefalinger med henblik pa
at sikre stgrst mulig &benhed og gennemsigtighed samt
give selskabets nuvarende og kommende aktionarer
det bedste beslutningsgrundlag i forbindelse med in-
vestering i NTR-aktien.

NTR gnsker stgrst mulig dbenhed om koncernens
forhold i den udstreekning det kan sikres, at kurs-
folsomme informationer kommer til alles kendskab
samtidig. Endvidere kan der veere informationer, som
af forretningsmaessige arsager ikke kan offentligggres.

NTR Holdings bestyrelse vurderer, at den pa alle
vaesentlige omrader lever op til principperne i Anbe-
falinger for god selskabsledelse, som er fastsat af
Kgbenhavns Fondsbgrs. Anbefalingerne folges dog
ikke pé en raekke specifikke punkter, hvilket hoved-
sagelig skyldes selskabets starrelse og organisationens
begreensede kompleksitet.

Aktioncerernes rolle oy sumspil med selskubsledelsen

NTR Holding opfordrer generelt aktionarerne til at
deltage i generalforsamlingen. Alle aktionerer, der gn-
sker at modtage indbydelse til generalforsamling,
modtager denne sammen med arsrapporten ca. 14 dage
for generalforsamlingen. Generalforsamlingsdatoen er
pa forhand offentliggjort via finanskalenderen. Akti-
onarerne tilbydes at afgive fuldmagt til bestyrelsen
eller andre, og ved afgivelse af bestyrelsesfuldmagt
kan aktionaeren tilkendegive sine gnsker om stemme-
afgivelse for hvert enkelt punkt pa dagsordenen. Af-
lagte beretninger og referat af generalforsamlinger er
tilgeengelige pé selskabets hjemmeside www.ntr.dk.

NTR Holding har alene taget initiativer til fremme
af kommunikation mellem aktionererne og selskabet,
men ikke mellem selskabets aktioneerer.

Bestyrelsen drgfter og vurderer lgbende den mest
hensigtsmeessige kapitalstruktur for NTR Holding,
men konklusionerne fra denne vurdering offentlig-
gares ikke ud over tilfeelde, hvor der tages konkrete
skridt til at eendre strukturen.

NTR Holding har A- og B-aktier, hvor en A-aktie
har 10 stemmer og en B-aktie har 1 stemme. Opde-
lingen i aktieklasser med forskellig stemmeveegt er hi-
storisk betinget.

Udsendte fondsbgrsmeddelelser

DATO NR. INDHOLD

2. junuur 2006

9. marts 2006 2
27. murts 2006 3
10. april 2006 4
26. upril 2006 5
26. upril 2006 6
1. juni 2006 7
10. auyust 2006 8
7. september 2006 9
16. november 2006 10
17. november 2006 11
14. december 2006 12

Finanskalender 2006
Arsregnskubsmeddelelse 2005
Offentligygrelse uf suly af BPC Gruppen
Indkuldelse fil ordincer generulforsamling
Deldrsrapport, 1. kvartdl

Forlgbet uf ordincer yeneralforsumling
Ekstraordincert udbytte

Deldrsrapport, 1. halvar
Storuktioncermeddelelse

Deldrsrapport, 3. kvartdl
Storuktioncermeddelelse

ANndring i direktionen
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Interessenternes rolle oy betydningy for selskabet
NTR Holding er et rent holdingselskab uden direkte
forretningsmeessige aktiviteter, hvorfor fokus alene er
rettet mod langsigtet gevinstmaksimering for selska-
bets aktioneerer. Selskabet har ikke herudover et offi-
cielt formuleret idegrundlag.

Abenhed oy yennemsigtighed

NTR Holding tilpasser labende sin kommunikations-
og informationspolitik til den aktuelle situation. Alle
endringer heri godkendes af bestyrelsen efter ind-
stilling fra direktionen.

NTR Holding er &ben over for kommunikation med
selskabets aktionerer, og besvarelser af aktionarfore-
spargsler af generel interesse gares tilgeengelige pa sel-
skabets hjemmeside.

Af regelmeessig information udsender NTR Holding

e finanskalender

e arsregnskabsmeddelelse

e arsrapport

e delarsrapporter efter 1.-3. kvartal

e indkaldelse til og orientering om forlgbet af gene-
ralforsamling

Herudover udsendes efter behov anden information,
der kan have betydning for vurderingen af NTR Hol-
ding aktien.

Ifolge vedtaegterne skal alle aktier i NTR Holding
veere navnenoteret, hvilket i praksis betyder, at om-
kring 90% af den samlede aktiekapital permanent er
navnenoteret. Med henblik p4 at afveje aktionarernes
gnsker om information med ressourceforbruget, op-
fordres alle nye aktionerer ved brev til at tilkendegi-
ve, hvilke lgbende informationer de gnsker, enten via
almindelig post eller elektronisk. Aktionerernes gn-
sker om information kan til enhver tid @ndres, evt.
via selskabets hjemmeside, www.ntr.dk, hvor ogsa an-
dre interesserede kan bestille informationsmateriale.

Informationer til aktioneererne og aktiemarkedet er
endvidere tilgeengelige pa selskabets hjemmeside pé
savel dansk som engelsk. Hjemmesiden er udeluk-
kende dedikeret til Investor Relations formal.

Investorpraesentationer, som meningsfyldt kan pree-
senteres via internettet, gares tilgeengelige pa selskabets
hjemmeside umiddelbart far eller efter preesentationen.

Bestyrelsens opyuver oy unsvar
Ud over generalforsamlingen er NTR Holdings gver-
ste ledelsesorgan bestyrelsen, som drgfter og tilrette-

leegger selskabets strategiske udvikling i samarbejde
med direktionen.

Der sker en lgbende vurdering af den strategiske
udvikling og den overordnede ledelsesmeassige kon-
trol, som denne er formuleret i bestyrelsens forret-
ningsorden, uden at der er defineret faste intervaller
for sddanne vurderinger.

Forud for érets 4-5 faste bestyrelsesmgder modta-
ger bestyrelsen en skriftlig gennemgang af koncernens
forhold og aktuelle stilling med betydelig fokus pa
strategiske tilpasninger og risikoeksponering.

Som felge af NTR Holdings enkle struktur og
organisation er der ikke udarbejdet en arbejds- og
opgavebeskrivelse for bestyrelsesformanden, ligesom
bestyrelsen ikke vurderer, at der er basis for valg af en
nastformand. Selskabets vedteegter dbner muligheden
for at veelge en neestformand.

Gennem de seneste 3 ar har megdedeltagelsen for
bestyrelsesmedlemmer veeret 92%.

Bestyrelsens summenscething oy vederluy

Samtlige bestyrelsesmedlemmer veelges af generalfor-
samlingen for et ar ad gangen. B-aktionarerne er til-
lagt ret til at veelge et medlem, mens gvrige medlem-
mer veelges af alle aktionarer. Bestyrelsen bestar af
fire medlemmer. NTR Holding opfylder ikke kriteri-
erne for valg af medarbejderreprasentanter.

Bestyrelsen vurderer det ikke relevant at nedseet-
te bestyrelseskomiteer.

Bestyrelsen anbefaler valg af nye bestyrelsesmed-
lemmer ud fra de pégeldendes generelle forretnings-
meessige kompetencer. Der er ikke fastlagt en mere de-
taljeret procedure for vurdering af bestyrelsesmedlem-
mernes kompetencer, idet der sker en lgbende vurdering
af det enkelte medlems aktive bidrag i bestyrelsesarbej-
det. Af samme 4rsag er der ikke defineret en fast alders-
greense for bestyrelsesmedlemmer. Pa tilsvarende méde
sker der en lgbende evaluering af direktionens arbejde.

Selskabets bestyrelsesformand er managing part-
ner i det advokatfirma, som pa normale betingelser
radgiver NTR Holding om juridisk komplicerede for-
hold, primeert i forbindelse med virksomhedssalg. Be-
styrelsesformanden deltager ikke i disse radgivnings-
opgaver. Et af selskabets bestyrelsesmedlemmer er tid-
ligere direkter i selskabet. @vrige bestyrelsesmedlem-
mer opfylder betingelserne for uathaeengighed som de-
fineret i Anbefalinger for god selskabsledelse fra
Kgbenhavns Fondsbers.

Selskabets bestyrelsesformand er formand for be-
styrelsen i yderligere et barsnoteret selskab. Herudo-

11



12

Aktionaerinformation

ver er han medlem af bestyrelsen for en reekke uno-
terede selskaber.

Det enkelte bestyrelsesmedlems besiddelse af ak-
tier i NTR Holding samt handel hermed fremgar af
note 26 i denne arsrapport tillige med oplysning om
honorering. Hvert bestyrelsesmedlem modtager et
arligt honorar pa 150.000 kr., og bestyrelsesforman-
den modtager dobbelt honorar. Indevearende érs be-
styrelseshonorar offentliggares pa den ordinere ge-
neralforsamling.

Direktionens aktiebesiddelser og honorering of-
fentliggeres pd samme méde som for bestyrelses-
medlemmer.

Der er ikke tillagt bestyrelse eller direktion inci-
tamentsfremmende aflgnningsformer, ligesom der
ikke er defineret nogen nermere vederlagspolitik.

Risikostyring
NTR Holding informerer i &rsrapporter og delarsrap-
porter om de vesentligste risikoelementer, som kan
pavirke koncernens fremtidige udvikling, ikke mindst
irelation til de resterende risici i R+S Baugesellschaft.
Evaluering af disse risikoelementer indgar som et
centralt emne pé alle bestyrelsesmgder, men der sker
ikke nogen yderligere offentliggarelse heraf.

Revision

Revisionsaftale og honorar forhandles mellem direk-
tion og revisor og godkendes af bestyrelsen. Alle vee-
sentlige ikke-revisionsydelser godkendes individuelt
af bestyrelsen.

Interne kontrolsystemerikoncernens datterselskab
vurderes af direktionen og dette selskabs bestyrelse.
Der er kun en ansat i NTR Holding, hvorfor der ikke
her erbasis for interne kontrolsystemer, men alle stgrre
dispositioner godkendes af bestyrelsesformanden.

Kursudvikling

Efter mere end en fordobling i 2005 faldt kursen pa
NTR Holdings B-aktier med 25% i 2006. Kursudvik-
lingen er dog kraftigt pavirket af, at der i juni méned
2006 blev udbetalt et ekstraordinaert udbytte pa 20 kr.
pr. aktie. Korrigeret herfor blev det reelle fald i kur-
sen pa NTR Holdings aktier 7% i 2006.

Kursen pd NTR Holdings B-aktier faldt efter of-
fentliggarelsen af salget af BPC Gruppen i marts
maned, og herefter blev kursen igen korrigeret i juni
som falge af det ekstraordineere udbytte. I 2. halvér
2006 og specielt i arets sidste méneder er kursen ste-
getigen og sluttede ultimo december 2006 i kurs 81,50.

Kursudvikling 2006

Kurs
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Ved érets udgang havde folgende aktionaerer mere end 5% af selskabets aktiekapital

AKTIONAR A-uktier

Civilingenigr N. T. Rusmussens Fond 109.329
H. C. Andersens Boulevard 12, Kgbenhavn K

Stig Runtsén 27.169
Dubui & Rddhuspludsen 16, Kgbenhuvn V

Rudersdul A/S
Vasevej 103, Birkergd

D Viu kontrollerede selskuber

Aktiekupitul oy uktioncerer

NTR Holdings 1,9 mio. aktier var med udgangen af
2006 fordelt blandt 2.099 navnenoterede aktionerer,
hvilket er stort set uendret i forhold til ultimo 2005.

Den starste aktioneergruppe er danske selskaber,
som ultimo 2006 ejede 43% af aktierne, hvilket er
uaendret i forhold til dret for. Neeststarste aktionaer-
gruppe er private, danske investorer, som ejede 40%
af aktierne, hvilket er en fremgang pa 12%-point i for-
hold til 2005. Institutionelle investorers andel er fal-
det tilsvarende.

Selskabets bestyrelse er indtil april 2009 bemyn-
diget til at udvide selskabets aktiekapital med op til
1 mio. nye B-aktier og et forholdsmeessigt tilsvaren-
de antal A-aktier. Bestyrelsen har ingen aktuelle pla-
ner om at udstede nye aktier.

Egne daktier

NTR Holding har en beholdning pa 49.594 egne B-ak-
tier. Beholdningen har tidligere veeret anvendt til at
afdeekke aktiebaserede incitamentsprogrammer, hvil-
ket ikke leengere er relevant. Der er ikke truffet be-
slutning om selskabets fremtidige strategi for egne ak-
tier.

B-aktier Andel df kapital  Andel uf stemmer
5,6 % 32,1 %
97.539 6.4 % 10.8 %
300.000 15,5 % 8.8 %
Aktioncergrupper
Ikke hoteret Institutionelle
9 % 6%
Udenlundske
2%

Private
40 %

Selskuber
43 %

Finunskalender 2007

28. februar 2007

6. marts 2007

2. dpril 2007

19. april 2007
19. april 2007
17. auyust 2007

5. hovember 2007

Arsregnskubsmeddelelse 2006

Arsrapport 2006
(elektronisk pdf-udyave)

Arsrapport 2006 (trykt udgave)
Deldrsrapport, 1. kvartal
Ordincer yenerulforsumling
Deldrsrapport, 1. halvar

Deldrsrapport, 3. kvartal
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Regnskabspategninger

Ledelsespdteyning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2006 for NTR Holding A/S.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for bersnoterede selskaber. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, saledes at

arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens
og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af koncer-
nens og moderselskabets aktiviteter og pengestramme
for regnskabséret 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 28. februar 2007

Direktion

g

Jens Horup

W

Niels Heerin
Formand

e

jorn Petersen
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Den uufhcenyige revisors pdtegning
Til aktioneererne i NTR Holding A/S

Vi har revideret arsrapporten for NTR Holding A/S for
regnskabséret 1. januar — 31. december 2006 omfatten-
de ledelsespategning, ledelsesberetning, resultatop-
gorelse, balance, pengestromsopggrelse, egenkapital-
opgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for sével koncernen som moderselskabet. Arsrapporten
afleegges efter International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere danske oplys-
ningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Ledelsens unsvur for drsrupporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en érs-
rapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav til arsrapporter for bgrsnoterede selskabet. Dette
ansvar omfatter udformning, implementering og opret-
holdelse af interne kontroller, der er relevante for at ud-
arbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisen-
de billede uden vesentlig fejlinformation, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt
valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabs-
praksis og udgvelse af regnskabsmeessige skan, som er
rimelige efter omstendighederne.

Revisors unsvur oy den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrap-
porten pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vo-
res revision i overensstemmelse med danske og inter-
nationalerevisionsstandarder. Disse standarder kreever,
at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikker-

hed for, at arsrapporten ikke indeholder veesentlig fejl-
information.

En revision omfatter handlinger for at opna revisi-
onsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i
arsrapporten. De valgte handlinger athaenger af revi-
sors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for
veesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om
fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller,
der er relevante for selskabets udarbejdelse og
afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende bil-
lede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstendighederne, men ikke
med det formal at udtrykke en konklusion om effekti-
viteten af virksomhedens interne kontrol. En revision
omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis er passende, om de af
ledelsen udgvede regnskabsmeessige sken er rimelige
samt en vurdering af den samlede preesentation af ars-
rapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbe-
vis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsrapporten giver et retvi-
sende billede af koncernens og moderselskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2006
samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
stremme for regnskabsdret 1. januar — 31. december
2006 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnotere-
de selskaber.

Kobenhavn, den 28. februar 2007

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Jesper Jgrgensen
Statsaut. revisor

e,

Christian Sanderhage

Statsaut. revisor
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Resultatopggarelse 1.ianuar-31. pecemeer (Mio. kr.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED
Note 2006 2005 2006 2005
2 Nefttoomscetning 0,3 0,0 0,3 0,0
Produktionsomkosthinger 00 0,0 0.0 00
Bruttoresultat 0,3 0,0 0,3 0,0
3+9 Administrationsomkosthinger 4.5) Q.9 4.5) 3.9
Driftsresultat 4,2 3.9 (4,2) 3.9
Finansielle indtoeyter 3.2 34 3.2 34
Finansielle omkosthinger ©.2) 2,0 0.2 2,0)
Resultat fer skat (1,2) (2,5) (1,2) (2,5)
6 Selskabsskat 0,0 00 0,0 00
Arets resultat of fortscettende aktiviteter (1,2) (2,5) (1,2) (2,5)
7 Arefs resultut uf opherte aktiviteter 18.8 219 100.7 64
Arets resultat 17,6 19.4 99,5 39
Fordeling af drets resultat
Aktioncererne i NTR Holding A/S 17,6 19.4
Foresldet udbytte 9.7 0,0
Overfegrt resultut 89.8 39
Arets resultat 17,6 19,4 99,5 3,9
8 Indfjening pr. aktie (EPS)
Fortscettende oy opharte uktiviteter (kr.) 9,39 10,41
Fortscettende oy opharte dktiviteter, udvandet (kr.) 9,33 10,35
Fortscettende ukfiviteter (kr.) ©.71) (1,30)
Fortscettende ukfiviteter, udvandet (kr.) (0,70) (1,30)
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Balance AKTIVER PR. 31. DECEMBER (MIO. KR.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED

Note 2006 2005 2006 2005
Domicilejendomme, BPC Gruppen 00 22,2
Tekniske unlcey oy maskiner, BPC Gruppen 00 55,7
Andre unlcey, driftsmateriel oy inventar, BPC Gruppen 0,0 8,0
Andre unloey, driftsmateriel oy inventar, R+S Bauyesellschaft 0,0 0,1

9 Muterielle uktiver 0,0 86,0 00 00

10 Kuapitalundele i duttervirksomheder = = 0.0 0.0

11 Kapitalundele i feellesledede virksomheder - - 00 0.8

10 Tilgodehavender hos duttervirksomheder, NTR Holding - - 27,8 32,2
12 Andre langdfristede finansielle uktiver, R+S Baugesellschuft 00 17.6

Finunsielle uktiver 0,0 17.6 27.8 33,0

Langfristede aktiver i alt 0,0 103,6 27,8 33,0
Ejendomme ftil salg, R+S Baugesellschaft 59 6,7
Ravarer oy hjcelpematerialer, BPC Gruppen 0,0 20,7

13 Ejendomme oy varebeholdninger 59 27 .4 0.0 0,0

Tilgodehavender suly, NTR Holding 02 0.0 02 00
Tilgodehavender suly, BPC Gruppen 00 1254
Tilgodehavender suly, R+S Baugesellschaft 14,3 32,8
14 |lgungvcoerende urbejder for fremmed reyning, BPC Gruppen 0.0 11,2

Tilgodehuvender hos fcellesledede virksomheder, NTR Holding 0.0 14,6 0.0 274

Andre tilgodehuvender, NTR Holding 1.3 0.6 1.3 0,6
Andre tilgodehavender, R+S Bauyesellschaft 6,7 2.3

15 Tilgodehavender 22,5 186.9 1.5 28,0

Veerdipupirer, NTR Holdiny 23,0 23,2 23,0 23,2
Veerdipupirer, R+S Baugesellschuft 6.2 7.3

16 Vcerdipupirer 29,2 30,5 23,0 23,2

Likvide beholdninger, NTR Holding 82,5 57 82,5 57
Likvide beholdninger, BPC Gruppen 0,0 44
Likvide beholdninger, R+S Baugesellschaft 18,7 1,6

17 Likvide beholdninger 101,2 11,7 82,5 57

Korifristede aktiver i alt 158,8 256,5 107,0 56,9

Aktiver i alt 158,8 360,1 134,8 89,9
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PASSIVER PR. 31. DECEMBER (MIO. KR.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED
Note 2006 2005 2006 2005
18  Akfiekapital 38,8 38.8 38.8 38.8
Lovpligtige reserver 00 1.0
Reserve for veerdireguleringer ©.7) 0.4 ©.7) 0.4
Reserve for valutakursreguleringer 0,0 50
Fond fil generdlforsamlingens disposition 00 83,7 0,0 83,7
Overfegrt resultat 91,5 26,2 91,5 (55.8)
19 Egenkapital i alt 129,6 154,3 129,6 66,3
Langfristede geeldsforpligtelser, BPC Gruppen 0,0 30,5
Guruntiforpligtelser ufsluttede entrepriser, BPC Gruppen 00 8,0
Garantiforpligtelser ufsluttede entrepriser, R+S Baugesellschaft 40 12,4
Andre hensuatte forpligtelser, NTR Holding 1.8 43 1.7 42
20 Lungfristede forpligtelser i alt 58 o192 1.7 42
Langfristede yceldsforpligtelser,
forfulden inden for 12 mdneder, BPC Gruppen 0.0 14,3
Kortfristet bankgaeld, NTR Holding 0,0 9.8 0,0 9.8
Kortfristet bankgceld, BPC Gruppen 0,0 14,8
Gceld fil leverandgrer, NTR Holding 0.2 0.3 0.2 0.3
Geeld fil leverandgrer, BPC Gruppen 0,0 48,8
Geeld fil leverandgrer, R+S Baugesellschuft 6,5 8.2
14 Ilgungvcerende urbejder for fremmed reyning, BPC Gruppen 00 9.9
Geeld fil feellesledede virksomheder, NTR Holding 0,0 0,1 0.0 0.2
Anden gceld, NTR Holdiny 0.9 1.7 09 1.7
Anden gceld, BPC Gruppen 0.0 7.3
Anden gceld, R+S Buuyesellschuft 1.7 20
Garantiforpligtelser ufsluttede entrepriser, BPC Gruppen 00 12,5
Gurantiforpligtelser afsluttede entrepriser, R+S Baugesellschaft 11,7 13.5
Andre hensutte forpligtelser, NTR Holding 24 74 24 74
20 Kortfristede forpligtelser i alt 234 150.,6 349 194
Forpligtelser i alt 29,2 205,8 5,2 23,6

Passiver i alt 158,8 360, 1 134,8 89,9
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Egenkapitalopggarelse 1. ianuar-31. pecemser (Mio. kr.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED

2006 2005 2006 2005
Egenkapital 1. januar 154,3 125,1 66,3 63,1
Valutaomregning uf kapitalundele 2,3) 10,5
Redliseret valutakursregulering ved suly of
foellesledet virksomhed 3.8 0.0
Veerdiregulering uf veerdipapirer 0.2 0.5) ©.2) 0.5)
Tilbagefart voerdiregulering uf voerdipuapirer,
medtuget i resultutopyarelse 00 ©.2 0.0 ©.2
Nettogevinster indregnet direkte pd egenkapitalen 6,3) 9.8 0,2) (0,7)
Arets resultut 17.6 19.4 99.5 3.9
Totalindkomst 11,3 29,2 99,3 3,2
Udloddet udbytte (38.8) 00 (38.8) 0.0
Udbytte egne dktier 1.0 00 1.0 0,0
Suly uf eyne uktier 1.8 0,0 1.8 0,0
@vrige transaktioner (36,0) 0,0 (36,0) 0,0
Egenkapital 31. december 129,6 154,3 129,6 66,3

Sumtlige indregnede nettoyevinster tilfulder uktioncererne i modervirksomheden.
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Pengestrﬂmsopgﬂrelse 1. JANUAR - 31. DECEMBER (MIO. KR.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED
Note Belgb i () er udtryk for neyutiv likviditetspavirkning 2006 2005 2006 2005
Resultat of primcer drift, forscettende dkfiviteter 4,1) 3.9) @.n 3.9
Resultat uf primaer drift, opharte uktiviteter 50 23,7 ©.n 49
Arets ufskrivninger 49 17.8
Zndring i ejendomme oy varebeholdninger 038 1,1
Andring i mellemvcerender tilknyttede virksomheder 0,1 Q.7 0.8 Qa7.7)
Zndring i gvrige tilgodehuvender 16.8 (49,3) 0.9 1.3
Zndring i leverandgrgceld m.v. 2.8) 25,5 0,9 04
Likviditetsvirkning fra hensatte forpligtelser (17.8) 12,1 @A, 0.2
Modtagne finunsielle indtoeyter 3.2 40 3.2 25
Betulte finunsielle omkosthinger 00 5.5 0.0 .1
Pengestrgm fra driftsaktiviteter 6,1 (2,4) (GAD) (14,4)
Kab af materielle unlaeysuktiver 00 (26,3)
Saly uf muterielle unloeysuktiver 00 10,6
Kagb daf veerdipapirer oy langfristede finansielle aktiver 0.0 (34.6) 0.0 (34.6)
Suly af veerdipupirer oy langfristede finunsielle aktiver 15,1 51,8 0.0 50,1
25 Suly dof foellesledede virksomheder 114,3 0,0 127.5 00
Pengestrem fra investeringsaktiviteter 1294 1,5 127,5 15,5
Optuygelse uf langfristet goeld 00 18,6
Nedbringelse df lunyfristet gceld 00 24,1)
Udbetdalt udbytte (37.8) 00 (37.8) 00
Kgb oy suly uf eghe aktier 1.8 00 1,8 00
Pengestrgm fra finansieringsaktiviteter (36,0) (5,5) (36,0) 0,0
Nettolikviditetsaendring 99,5 (6,4) 86,4 1,1
Likvide beholdninger primo 7.2 7.8 5.7 1.4
Kortfristet bunkgceld primo 9.8) (13.9) 9.8) 5.5)
Likvide beholdninger i ufhcendede virksomheder 4,3 00
Kursregulering uf primovcerdier 00 ©.5) 0.2 am
Nettolikviditet primo 1,7 6,6) 3,9 5.2)
17 Likvide beholdninger ultimo 101.2 11,6 82,5 57
Kortfristet bankgceld ultimo 00 (24,6) 00 9.8)
Nettolikviditet ultimo 101,2 (13,0 82,5 4,1

Nettolikviditetsaendring 99,5 (6,4) 86,4 1,1
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Segmentoplysninger «oncern (Mio. kR)

GEOGRAFISKE MARKEDER - primcert segment (buseret pd kundernes hjemsted)

2006 Dunmark Tysklund Forfscet-  Buhrain  Forenede Qutar Ikke Elimi-  Opherte Koncern
tende Ardbiske indregnet neringer aktiviteter

aktiviteter Emirater

Ekstern omscething 03 00 0,3 154 46,4 7.0 68.8) 0,0 0,3

Segmentintern omscething 0,0 0.7 2.2 0.3 3.2 0,0 0,0

Samlet omscething 0.3 00 0,3 16,1 48,6 7.3 00 72,0 0,0 0,3

Segmentresultat 4.2 0.0 4,2) 1.5 4.5 1.2 ©.3) 4,5

Finansielle poster netto 3.0 00 3,0 0.3 ©.7) ©.7) @89 (10,0)

Indygdet fru tidligere

ejendomsengugement 0,0 0,1 0,1

Avunce ved suly uf

ophgrte uktiviteter 0,0 24,2 24,2

Nettoresultat 1.2 00 (1,2 1.8 338 1o 151 0.0 18,8 17,6

Aktiver 134,9 51,1 186,0 272 (27,2) 15838

Segmentforpligtelser 1,1 (639 (650) 35,8 35,8 (29,2)

Investeringer i ikke finunsielle

langfristede aktiver 0,0 1.6 2,1 14 (GGAD) 0,0 0,0

Afskrivhinger 0,0 25 1.1 1.3 49 0,0 0,0

Akfiviteter i foellesledede virksomheder er indregnet med NTR koncernens pro-rata andel. Ophgrte dktiviteter omfatter
segmenterne Buhruin, Forenede Arubiske Emirater oy Qutar totalt, Omsaetning m.v. fra ophgrte uktiviteter, som ikke er
indregnet i koncernens resultatopygrelse er modreynet i elimineringer.

2005 Danmark Tysklund  Fortscet-  Buhrain Forenede  Qutar lkke Elimi-  Ophgrte Koncern
tende Ardbiske indregnet neringer aktiviteter

aktiviteter Emirater

Ekstern omscething 00 00 0,0 58,3 1711 28,6 (258,0) 0,0 0,0

Segmentintern omscetning 0,0 0,7 1.9 0,1 @.7) 0,0 0,0

Sumlet omscething 00 00 0,0 590 173.0 28,7 00 (260,7) 0,0 0,0

Segmentresultat 3.9 3.9 6,6 24,5 7.5 23,6

Finunsielle poster hetto 1.4 1.4 1.2 2.6 2.4 1.2 (2,6)

Indydet fru tidligere

ejendomsengugement 0,0 09 0,9

Nettoresultat 2.5 00 (2,5) 7.8 219 @9 2,1 0,0 21,9 19,4

Aktiver 97.1 68,3 165,4 30,9 170,0 51,1 743 (131,6) 194,7  360,1

Segmentforpligtelser a5y (732 (883) (169 (141,1) (B37) (424 1366 (117,5) (2058)

Investeringer i ikke finunsielle

langfristede aktiver 0,0 2,7 12,1 12,5 27,3 27,3

Afskrivhinger 0,0 (7.2 6.1 4.,6) (17,9 (17,9
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AKTIVITETER - sekundcert segment

2006 Beton- Entre- Holdiny lkke Eimine-  Konhcern
elementer  prengr indregnet ringer

Ekstern omscethiny 68,7 03 68.7) 03

Segmentintern omscetning 3.2 3.2 0,0

Sumlet omscetning 719 0,0 03 00 71,9 0.3

Samlede aktiver 78,9 1070 27.1) 1568.,8

Investeringer i ikke finansielle langfristede aktiver 5,1 ®¢.1D 0,0

Aktiviteter i fcellesledede virksomheder er indregnet med NTR koncernens pro-ratu undel
Ophgrte uktiviteter omfutter seymentet Betonelementer totult,
Omsaething m.v. fru ophgrte uktiviteter, som ikke er indregnet i koncernens resultutopygrelse er modregnet i elimineringer.

2005 Betfon- Entre- Holding lkke Eliminering  Koncern
elementer  prengr indregnet

Ekstern omscething 258,0 (258,0) 0,0

Seymentintern omscething 2.7 2.7) 0,0

Sumlet omscethiny 260,7 00 00 0.0 (260,7) 00

Sumlede uktiver 2375 131.8 33,7 7.6 (50.,5) 360, 1

Investeringer i ikke finunsielle lunyfristede aktiver 27.3 27.3

23



24

Noter

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Indledning

Arsruppor’r 2006 for NTR Holding A/S oy NTR koncernen
er dflagt i overensstemmelse med internationdle regn-
skabsstandurder, International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som godkendt af EU oy yderligere danske
oplyshingskrav til reghskabsafloeggelsen for regnhskalbs-
klusse D, jf. IFRS-bekendtygrelsen udstedt i henhold fil
drsregnskadbsloven.

Ved dfloeyyelsen uf drsrupporten fglyes de stundurder,
som er gyoeldende for 2006. P& tidspunktet for offentliy-
yegrelsen uf drsrapporten foreligyer udstedte men ikke
ikrafttradte stundarder oy fortolkninger, som ikke forven-
tes ut pavirke drsrapporten for kommende regnskabsdr,
bortset fra yderligere specifikation df visse oplyshinger.

Arsruppor’ren er dflugt i dunske kroner (DKK), der unses
for at vaere den primaere valuta for koncernens aktivite-
ter og den funktfionelle valuta for moderselskabet,

Anvendt regnskaubspraksis er ucendret i forhold fil drsrap-
port 2005.

Hoved- oy hgyletdl for 2002 - 2003 er ikke tilrettet IFRS-
stundurderne, idet effekten uf cendret indregning vur-
deres ut voere beyroenset,

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i buluncen, ndr det er sundsynligt, ut
fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde koncernen, oy
uktivets veerdi kan mdles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i buluncen, ndr koncernen har en
retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
indfrielse uf forpligtelsen vil medfgre forbruyg af koncer-
nens ressourcer oy forpligtelsen kan mdles pdlideligt.

Ved fgrste indregning mdles uktiver oy forpligtelser til
kostpris. Efterfalyende mdles uktiver oy forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost hedenfor.

Den regnskaubsmcessige voerdi uf immuterielle oy
muterielle unloeysuktiver gennemyds rligt for at
afggre, om der er indikation uf veerdiforringelse ud
over det, som udtrykkes ved normal ufskrivhing. Hvis
dette er tilfaeldet, foretayes nedskrivningstest oy hvis
n@dvendigt herefter nedskrivning til den lavere gyenind-
vindingsvecerdi.

Visse finunsielle uktiver oy forpligtelser mdiles til umortise-
ret kostpris, hvorved der indregnes en konstunt effektiv
rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opygres som
oprindelig kostpris med fradray af eventuelle afdray
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sumt tillcey/fradray uf den ukkumulerede umortisering
af forskellen mellem kostpris og hominelt belab.

Ved indreghingen oy mdling tuges hensyn til gevinster,
tdb oy risici, der fremkommer, inden drsrupporten
ufloegyes oy som be- eller ufkraefter forhold, der eksiste-
rede pd bulunceduyen.

| resultatopyearelsen indregnes indtoegter i takt med, af
de indtjenes, mens omkosthinger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsdret,

Koncernregnskabet

Koncernregnskubet omfutter modervirksomheden NTR
Holding A/S sumt duttervirksomheder, hvori NTR Holding
A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% uf
stemmerettighederne eller pd unden mdde har bestem-
mende indflydelse. Koncernregnskabet omfatter endvi-
dere NTR koncernens forholdsmcaessige undel uf foelles-
ledede virksomheder, hvor virksomheden udgves sum-
men med gvrige ejere. Foellesledede virksomheder ind-
regnhes efter pro-ratu princippet.

Ved konhsolideringen foretuges eliminering uf koncernin-
terne indtaeyter oy omkostninger, uktiebesiddelser, inter-
he mellemvaoerender oy udbytter saumt koncerninterne
fortjenester ved transuktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i
koncernregnskubet fru tidspunktet for opndelse uf kon-
frol. | den konsoliderede resultatopyarelse indregnes
solgte eller ufviklede virksomheder frem til ufstdelsestids-
punktet som Arets resultut uf opherte uktiviteter. Fortje-
heste eller tab ved ufhcendelse df dutter- oy faellesle-
dede virksomheder indregnes i resultatopygrelsen under
Arets resultat uf opherte uktiviteter.

Ved kgb df nye virksomheder unvendes overtugelses-
metoden, hvorefter de hytilkgbte virksomheders aktiver
oy forpligtelser mdles til duysveerdi pd erhvervelsestids-
punktet. Omkosthinger til omstruktureringer i den erhver-
vede virksomhed indregnes dlene i overtagelsesbalan-
cen, sdfremt de udyer en forpligtelse for den overtugne
virksomhed. Der tuges hensyn til skutteeffekten uf de
foretugne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb mellem anskuffelsesvaerdi oy
dugsveerdi uf overtugne aktiver oy forpligtelser, inklusive
hensatte forpligtelser fil omstrukturering, indregnes som
ygoodwill under immuterielle aktiver. Goodwill afskrives
ikke, men testes minimum en guny drligt for voerdiforrin-
yelse.



Minoritetsinteresser

Moderselskabet ejer dlle kapitalandele i koncerhens
duttervirksomheder, oy du feellesledede virksomheder
konsolideres efter pro-rutu princippet, forekommer der
ikke minoritetsinteresser i koncernregnskubet,

Omregning af fremmed valuta

| dlle koncernens virksomheder er den lokdle valuta fust-
sat som funktionel valuta, som er den valuta, den
pdgceldende vitksomhed primcert pdvirkes uf ved fust-
scettelse uf priser pd indkab, suly m.v. Alle vilksomhedens
transuktioner mdles i den funktionelle valuta, Fremmed
vdluta er dlle undre valutuer end den funktionelle valuta,

| moderselskubet er DKK funktionel valuta, og DKK er
ligeledes valgt som koncernens proesentationsvaluta,

Transuktioner i fremmed valuta omregnes ved farste ind-
reghing fil fransaktionsduygens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstdr mellem fransuktionsdugens kurs oy kursen pd
betdlingsdugen, indregnes i resultutopygrelsen under
finansielle poster.

Tilgodehavender, gceld og undre mohetcere poster i
fremmed valuta omregnes fil balancedugens valuta-
kurs. Forskellen mellem bulancedugens kurs oy kursen
pd tidspunktet for tlyodehuvendets eller yceldens op-
stden eller indreyning i seneste drsregnskub indregnes i
resultatopyarelsen under finunsielle poster.

Ved indreghing uf koncernvirksomheder med anden
funktionel valuta end proesentationsvalutaen DKK
omregnes resultatopyarelser til gennemshitlige valuta-
kurser, oy bulunceposter omreygnes til bulancedugens
valutakurser. Kursdifferencer, opstdet ved omregning uf
konsoliderede virksomheders egyenkupitul ved drets
begyndelse til balancedagens valutakurser, sumt ved
omreghing df resultatopygrelser fra gennemshnitskurser fil
bulunceduyens valutukurser, indregnes direkte pd
eyenkupitulen.,

Mellemvcerender med koncernvirksomheder, der unses
for et tilloey eller fradrag til virksomhedens egenkapitadl,
omreynes til buluncedugens kurs oy kursreguleringen
indregnes direkte pd eyenkupitulen,

Sk@nsmaessig usikkerhed - ledelsens vurdering

Som led i unvendelsen uf virksomhedens reghskubsprak-
sis er foretaget en raekke vurderinger oy skagh over, hvor-
dun fremtiden kun pdvirke voerdien uf koncernens ukti-
ver oy forpligtelser. De foretuygne skgh er buseret pd for-
svarlige men uforudsigelige forudsoetninger, oy uvente-
de beyivenheder vil kunne opstd.

De veesentligste usikkerheder oy risici, som vil kunne f&
betydning for den fremtidige indregning uf uktiver oy
forpligtelser skannes af relatere sig fil vurderingen af
dugysveerdi df filgodehauvender sumt henhsutte garanti-
forpligtelser i duttervirksomheden R+S Baugesellschaft,
idet der i en raekke filfcelde er strid med kontruktparthe-
ren om starrelse uf disse poster, ligesom der er taget rets-
lige skridt fil afklaring uf noyle uf disse forhold.

| @vrigt henvises til ufshittet Risikoforhold i denne drsrup-
fort.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomscetning

Nettoomscething indregnes i resultutopygrelsen ndr
levering oy risikoovergang til kgber har fundet sted, oy
indtcegten kan opygares pdlideligt.

lgungvcerende urbejder for fremmed regning indregnes
i takt med, ut produktionen udfgres, hvorved nettoom-
scethingen svarer til drets udferte urbejder (produktions-
metoden). Som hovedreyel unvendes produceret
maoengde som udtryk for foerdigggrelsesgraden. Netto-
omsaethingen indreghes, ndr de sumlede indtoeyter oy
omkosthinger pd entreprisekontrakten kan opygres pdli-
deligt, oy det er sundsynligt, ut de gkonomiske fordele,
herunder betdulingen, vil tilgd koncernen.

Andre driftsindicegter/-omkostninger

Andre driftsindtceyter oy —omkostninger indeholder
regnskabsposter uf sekundaer karakter i forhold fil virk-
somhedernes uktiviteter, herunder uvance oy tub ved
suly uf immuterielle oy muterielle unloegsuktiver saumt
nedskrivhinger oy regulering uf hensutte forpligtelser
vedrgrende ufvikling af aktiviteter.

Aktiebaseret vederlaeggelse/incitamentsprogrammer
Der er ikke i regnskabsdret afholdt aktiebuseret veder-
loegyelse.

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder

og feellesledede virksomheder

| moderselskabets resultatopygrelse indregnes de udbyt-
ter, der er deklureret i regnskabsdret,

Skat of drets resultat

Arets skat, der bestdr uf arets aktuelle skat oy forskyd-
ning i udskudt skat, indregnes i resultatopygrelsen med
den del, der kun henfgres til drets resultut, oy direkte pd
egenkapitalen med den del, der kan henfares fil poste-
ringer direkte pd eyenkupitalen.,
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Noter

BALANCE

Materielle, langfristede aktiver

Grunde oy byyninger, tekniske unlcey oy muskiner sumt
undre unlcey, driffsmuteriel oy inventar mdiles til kostpris

med fradray uf ukkumulerede df- oy hedskrivhinger eller
genindvindingsveoerdi, sGfremt denne er lavere.

Kostprisen omfatter unskuffelsesprisen sumt omkosthinger
direkte tilknyttet anskuffelsen indfil det tidspunkt, hvor
uktivet er klar til bruy. Ladneomkostninger indregnes ikke.

Kostprisen pd et uktiv opdeles i sepurate komponenter,
der ufskrives hver for sig, sGfremt brugstiderne er forskellige.

Der foretuges linecere ufskrivninger over den forventede
bruystid, buseret pd en vurdering uf uktivernes forvente-
de bruystider, der for bygninger maksimalt andrager 10
dr oy for gvrige materielle anloeygsaktiver 3 - 10 dr. Ind-
retning uf lejede lokuler ufskrives over lejemdlets varig-
hed doyg maksimailt 10 .

Afskrivhingsmetoder, bruystider oy restvcerdier revurde-
res arligt.

Afskrivhinger indregnes i resultutopygrelsen under hen-
holdsvis produktions-, distributions- og administrationsom-
kostninger.

Forfjeneste oy tub ved ufhcendelse uf muterielle
dnlceysaktiver opgagres som forskellen mellem salgsprisen
med fradray df sulgsomkosthinger og den reghskabs-
maessige veerdi pd sulystidspunktet. Fortieneste eller tab
indregnes i resultatopygrelsen under andre driftsindtaey-
ter eller undre driftsomkostninger.

Veerdiforringelse af materielle aktiver

Den reynskabsmaessige vaerdi uf koncernens oy moder-
selskubets lunyfristede uktiver vurderes drligt for ut
ufgare, om der er indikation uf veerdiforringelse. Nar en
sddun indikation er til stede, beregnes uktivets gyenind-
vindingsvecerdi, som er den hgjeste uf uktivets hettosulys-
pris eller kapitalvoerdi. Hvis den regnskabsmaessige vaer-
di overstiger yenindvindingsvoerdien indregnes tubet
ved veerdiforringelsen i resultatopyarelsen.

Finansielle, langfristede aktiver

Kapitalundele i dutter- oy feellesledede virksomheder
mdles i moderselskubets bulunce til kostpris eller en lave-
re vurderet voerdi.

Dutter- oy foellesledede virksomheder med heygativ egen-
kapital nedskrives il nul. Eventuelle tilgodehavender hos dis-
se virksomheder hedskrives med deh vurderede tabstisiko.
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Andre finunsielle, lungfristede aktiver omfutter den del
uf [dn oy filgodehuvender, som har en uftalt betulings-
duto mere end 12 mdneder efter bulunceduygen. Akti-
verne mdiles til umortiseret kostpris eller en luvere vurde-
ret voerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger mdiles til kostpris pd grundlay uf veje-
de gennemsnitspriser eller nettoredlisationsvoerdien,
sGfremt denne er luvere,

Kostpris for handelsvarer sumt rGvarer oy hjcelpemauteri-
dler omfutter anskuffelsespris med tilloey uf hjiemtugel-
sesomkosthinger.

Kostpris for fremstillede foerdigvarer sumt varer under
fremistiling omfutter kostpris for rvarer, hjcelpematericler,
direkte Ign oy indirekte produktionsomkostninger. Indirek-
te produktionsomkosthinger indeholder indirekte materia-
ler oy lgh sumt vedligeholdelse uf oy ufskrivhing pd de i
produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygnin-
ger oy udstyr saumt omkostninger til fabriksadministration
oy ledelse. Ldneomkosthinger indregnes ikke.

Nettoredlisationsvoerdien for varebeholdninger opyares
som forventet sulgspris med fradray df faerdigyarelses-
omkosthinger oy omkosthinger, der afholdes for at effek-
fuere sulyet, oy fustscettes under hensyntagen fil
omscettelighed oy ukurans.

Tilgodehavender

Tilyodehuvender mdies til den veerdi, hvortil de efter en
forsigtig vurdering skgnnes at ville indgd. Der nedskrives
stledes til imgdeydelse uf forventede tub.

Igangvcaerende arbejder for fremmed regning
lgungveerende urbejder for fremmed regning mdiles til
sulgsveerdien af det udfgrte arbejde. Salgsvaerdien
mdles pd buyygrund uf foerdigyarelsesgraden pd bulun-
ceduyen oy de sumlede forventede indtoeyter pd det
enkelte igunyvoerende urbejde.

Ndr det er sundsynligt, at de totule omkosthinger vil
overstige de totdle indtceyter fru den enkelte kontrakt,
indregnes det forventede tub straks,

Det enkelte igungvcerende arbejde indregnes i balan-
cen under tilgodehavender eller goeld afhcengiy uf net-
toveerdien uf sulgssummen med fradray df aconto- oy
forudbetulinger.

Omkosthinger i forbindelse med sulgsurbejde oy
opndelse uf kontrukter indregnes i resultutopygrelsen i
takt med, ut de ufholdes.



Forudbetdlinger fra kunder indregnes under forpligtelser.

Veerdipapirer

Veerdipupirer indregnet under kortfristede aktiver omfaut-
ter obligutioner med en restlgbetid pd erhvervelsestids-
punktet pd mere end 3 mdneder.

Veerdipupirer er disponible for suly oy indregnes i bulan-
cen til officielt noteret duysveerdi eller en lavere skahnet
veerdi. Redliserede kursreguleringer pd veerdipupirer ind-
regnes i resultutopyarelsen under finansielle poster. Ureu-
liserede kursreguleringer indregnes pd egenkupitalen oy
overfgres herfru fil resultatopyarelsen, ndr de redliseres.

Veerdipapirer indregnes pr. ufviklingsdagen.

Hensatte forpligtelser

Hensutte forpligtelser omfutter forventede omkosthinger
fil garantiforpligtelser, tab pd iyunygvaerende arbejder,
omstruktureringer oy ufvikling uf virksomheder mv. Hen-
sutte forpligtelser indregnes, ndr koncernen som folye uf
en tidligere beyivenhed har en retslig eller faktisk forplig-
felse, oy det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen
Vil medfgre et forbruy af koncernens gkonomiske res-
sourcer.

Guruntiforpligtelser omfutter forpligtelser til udbedring uf
drbejder inden for givhe yuruntiperioder. De hensutte
gurantiforpligtelser mdles oy indregnes pd bagygrund uf
erfuringerne med guruntiarbejder.

Hensutte forpligtelser opdeles i lunyfristede oy kortfriste-
de forpligtelser pd gyrundiuy uf forventet betulingstids-
punkt,

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser oy tilgodehuvende dktuel
skat indregnes i buluncen som beregnet skut uf drets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat uf tidligere drs
skattepligtige indkomster sumt for betulte acontoskutter.

Udskudt skat mdles efter den bulunceorienterede
yceldsmetode df dlle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaoessiy oy skuttemaessiy voerdi uf uktiver oy for-
pligtelser. Udskudte skatteduktiver, herunder skuttevaerdi-
en Jf fremfarselsberettigede skauttemaessiye underskud,
indregnes i buluncen, safremt det er sundsynligt, at akti-
verne Vil blive udnyttet, enten ved udligning i skat af
fremtidiy indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser.

Udskudt skat mdles pd grundluy uf de skatteregler oy
skattesutser i de respektive lunde, der med buluncedu-
yens lovyivhing vil vaere yceldende, ndr den udskudte

skat forventes udlgst som aktuel skat. A£ndring i udskudt
skat som fglge uf cendringer i skattesutser indregnes i
resultfatopyarelsen.

Egne kapitalandele

Anskuffelses- oy ufstdelsessummer sumt udbytte pd
eyne kupitulundele indregnes direkte pd undre reserver
under egenkupitalen. Gevinster oy tub ved suly indrey-
nes sdledes ikke i resultutopyarelsen.

Udbyite

Udbytte ufscettes i regnskubet pd tidspunktet for gene-
ralforsamlingens vedtagelse. Ledelsens forsluy fil udbytte
for indevaerende regnskubsdr er en del uf egenkupitu-
len oy oplyses i egenkaupitalnoten.

Gceldsforpligtelser

Geeld fil kreditinstitutter indregnes ved IGneoptuyelse il
modtuget provenu efter fradray uf ufholdte fransuktions-
omkostninger. | efterfglgende perioder indregnes de finan-
sielle forpligtelser fil umortiseret kostporis, svarende til den
kapitdliserede voerdi ved unvendelse uf den effektive ren-
te, sdledes ut forskellen mellem provenuet oy den nominel-
le veerdi indregnes i resultatopyarelsen over Idneperioden.

Andre gceldsforpligtelser, som omfutter gaeld til leve-
randgrer, dutter- oy faellesledede virksomheder sumt
unden geeld, mdles til umortiseret kostporis.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finunsielle instrumenter indregnes fgrste guny i
bulance til kostpris oy mdles efterfalyende fil duysvaer-
di. Positive oy heyutive duysvcerdier uf ufledte finunsiel-
le instrumenter indgdrr i undre tilgodehavender, hen-
holdsvis unden yceld.

Afledte finunsielle instrumenter er ikke klussificeret som
sikringsinstrumenter, oy cendringer i duysvcerdien indrey-
nes i resultatopyagrelsen under finunsielle poster.

Pensioner og lignende forpligtelser

NTR Holdinyg oy dutter- oy fcellesledede virksomheder i
NTR koncernen har dlene indgdet bidragsbuserede
pensionsforpligtelser. Pensionsbidray indregnes i perso-
nuleomkosthinger i optjeningsperioden, oy skyldige ind-
betdlinger medtages i bulancen under unden goeld.

PENGESTR@MSOPG@RELSE

Penyestrgmsopyarelsen viser pengestramme for dret for-
delt pd driftsuktivitet, investeringsuktivitet oy finunsie-
ringsuktivitet, drets forskydning i likvider sumt likviditet
ved drets beyyndelse oy sluthing.
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Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som nettoresul-
tatet reguleret for ikke kontante driftsposter, cendring i
driftskapital samt likviditetsvirkningen fra cendringer i
hensutte forpligtelser.

Likviditetsvirkningen uf kgb oy suly uf virksomheder ind-
regnes under pengestrgmme fra investeringsaktivitet.
Pengestrgmme vedrgrende kabte virksomheder indrey-
nes fra anskuffelsestidspunktet, og pengestramme ved-
rgrende solgte virksomheder indregnes frem til sulgstids-
punktet,

Pengestrgmme fra investeringsuktivitet omfutter endvi-
dere kgb oy suly uf immuterielle-, muterielle- oy finansi-
elle langfristede dktiver, voerdipapirer, der ikke indregnes
under likvider, sumt modtugne udbytter fru dutter- oy
feellesledede virksomheder.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter udbe-
talt udbytte og kontunte forhgjelser oy hedscettelser

af koncernens uktiekupital oy omkosthinger forbundet
hermed, herunder kab oy salg af eghe kapitalandele.
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter omfutter tillige
optuyelse oy ufdruy pd lungfristet yceld.

Nettolikviditet udgares df likvider fratrukket kortfristet
bunkgceld. | likvider indregnes likvide beholdninger,
bunkindestdende oy veerdipupirer med en Igbetid pd
erhvervelsestidspunktet pd mindre end 3 mdneder.

SEGMENTOPLYSNINGER

Der yives oplyshinger pd yeoyrufiske oy uktivitetsmaoessi-
ge segmenter. Geoyrufisk segmentering udtrykker sGvel
kundernes som uktivernes fordeling. Segmentoplyshin-
gerne opygres i overensstemmelse med koncernens
interne gkonomirapportering oy fglger koncernens regn-
skabspraksis.

Segmentoplyshingerne opygres ved ut henreghe regn-
skubsposter, der direkte kun henfgres til det pdycelden-
de segment eller som pd rimeliy mdde kun dllokeres
hertil. @vrige poster indregnes ikke.

Transuktioner mellem segmenter sker til indregnede voer-
dier.
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

2 NETTOOMSATNING 2006 2005 2006 2005
Montage- oy servicevirksomhed 0.3 0.0 0.3 00
| alt 0,3 0,0 0,3 0,0

3 PERSONALEOMKOSTNINGER 2006 2005 2006 2005
Guyer oy lgnninger 16.7) (562,6) 2.3) (1.8)
Bidragsbuserede pensionsordninger ©.1H (CA)) ©.10 ©.1
Andre omkosthinger til socidl sikrinyg 0.,6) (1.4)
@vrige personaleomkostninger ®.2) (19.5) ©.10 00
Personuleomkostninger i ult (22,6) (73.6) 25) 1.9

Personuleomkosthinger indydr i resultutopygrelsen under:

Administrationsomkostninger 2.5) a9 2.5) 1.9
Arets resultut uf opherte uktiviteter 7.2) 66.1)

Personuleomkosthinger dogkket uf tidligere drs henscettelser 29 ®.6)

Personaleomkostninger i alt (22,6) (73,6) (2,5) (1,9)
Gennemshitligt antal medarbejdere 252 1.045 1 1
Honoreringen uf moderselskubets ledelse omfutter:

Honorar til bestyrelsen ©.8) ©.8 ©.7) ©.7)
Guye fil direktion (1,5 1,0) (1,5) (1,0)
Bidragsbuserede pensionsbidray, direktion ©.n ©.n ©.n ©.1)
Bil oy telefon, direktion ©.n ©.1 ©.n (OAD)
Honorering uf moderselskaubets ledelse 2.5) 2,0) 2.4) a9

NTR Holding hur i 2006 solgt uktier i foellesledede virksomheder, hvor ledende medurbejdere vur tillugt delvis uktiebuseret vederloeygyelse i form uf
option pd keb uf B-uktier i NTR Holding. De udestdende optioner pd sulgstidspunktet er efter uftale erstattet uf kontaunt godtygrelse, som er indregnet
under gvrige personuleomkostninger.
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Aktieoptioner  Gns. udnyttel- Markedsveerdi
(stk.) seskurs r. (Mio kr.)

2005 option (kr.)
Udestdende optioner 1. junuar 0 0.0
Retserhvervelse uf optioner i dret 22.400 80 0.0
Udnyttet i dret 0
Udigbet i dret 0
2006
Udestdende optioner 1. junuar 22.400 0.0
Retserhvervelse uf optioner i dret 28.310 90 0.6
Udnyttet i aret (22.400)
Annulleret mod kontunt kompensution (28.310)
Udest@ende optioner 31. december 2006 0 0,0
Gennemshitliy uktiekurs pd udnyttelsestidspunktet 90

Murkedsveerdien uf uktieoptionerne er beregnet efter en model buseret pd Bluck & Scholes. Murkedsveerdien beregnes pd grundiuy uf markeds-

prisen pd NTR B-uktier pd tildelingstidspunktet oy en 1 drig historisk volatilitet, som primo 2006 kunne opyeres til 17%. Ved veerdiberegningen er
aunvendt en risikofri rente pd 2,80% oy et forventet udbytte pd 0 kr. pr. uktie. Optionerne er forudsut udnyttet pd sidste udnyttelsesduy.

KONCERN MODERVIRKSOMHED
FINANSIELLE INDTAGTER 2006 2005 2006 2005
Rente obligutioner oy likvide beholdninger m.v. 2.9 153 29 1.3
Reuliserede kursgevinster pd veerdipupirer disp. for suly 00 05 0.0 0.5
Redliserede oy ureuliserede vulutukursyevinster 00 1.6 0.0 1.6
@vrige renteindtoeyter 03 0.0 0,3 0,0
| alt 3,2 3,4 3,2 34
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5 FINANSIELLE OMKOSTNINGER 2006 2005 2006 2005
Rente bunk- oy prioritetsyceld 0.2 0.4 0.2 0.4
Redliserede kurstub pd veerdipapirer disp. for suly 0.0 0.2 0.0 0.2
Redliserede oy uredliserede valutakurstab 0.0 (1.4) 0.0 .4
| alt 0,2) (2,0 (0,2) (2,0)

6 SELSKABSSKAT

Arets uktuelle skat, cendringer i udskudt skat oy skat af eyenkupitulbevoeyelser er for sGvel koncern som modersel-

skab opyjort til O kr. (2005: O kr.)

Der pdhviler ikke NTR Holding eller duttervirksomheder uktuel skat eller udskudt skat, bl.a, som fglye uf fremferbure

skattemaessige underskud fra tidligere .

2006 2005 2006 2005
Fremfgrbare skattemaoessige underskud
fil udnyttelse senest i 2006 (70,3) (20,0)
uden begrcensning i udnyttelse (156,2) (124,3) (48.3) (35.1)
Fremfgrbare skattemaoessige underskud i Gt (156.2) (194.6) (48.3) 5.1
Skattemaessige mindrehedskrivhinger af debitorer m.v. (28.9) (45.6) 4.,8) 7.9)

Fremfarbure skattemaoessige underskud er uf forsigtighedsdrsuger ikke indregnet som skutteuktiv, du det er usikkert, i
hvilken udstraekning underskuddene vil kunne nyttiggares til modregning i fremtidige skuttepligtiye indkomster.

Der er fremsut forslagy om hedscettelse df selskabsskattesatsen i Dunmark, hvilket vil reducere en eventuel voerdi uf

skattemaoessige underskud oy mindrenedskrivhinger.

Sammenhceng mellem dansk skattesats 2006

og koncernens effektive skattesats mio. kr. % mio. Kkr. %
Resultat fgr skat 17.6 19.4

28% selskubsskut 4.9) 28% 6.4 28%
Skatteeffekt af:

Ikke skattepligtige indtaegter 7.7 (44%) 42 (22%)
Indtjening modregnet i skattemaoessige underskud

fra tidligere ar 00 1.2 (6%)
Ikke indregnede skuttemaessige underskud 2.8) 16% 00

Arets udgiftsfgrte skat 0,0 0% 0,0 0%
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

OPH@RTE AKTIVITETER

Den 27. marts 2006 indyik NTR Holding uftule om suly uf koncernens uktier i BPC Gruppen. Besluthingen om salget
blev fruffet pd buggrund uf et betydeligt investeringsbehov, som NTR Holding dlene kunne deltuge i finunsieringen
af efter filfgrsel of midler fra selskabets aktioncerer. Samtidig var der usikkerhed om det fremtidige likviditetsflow fra
BPC Gruppen, hvorfor NTR Holding besluttede ikke ut rejse yderligere kupitdl fra uktioncererne. | stedet indyik NTR
Holding en uffule om saly uf BPC Gruppen til meduktionceren. Sulget blev yennemfart med virkning fra 27. marts
2006, hvor kontrollen med BPC Gruppehn overgik fil kgber. NTR Holding har endvidere i 2006 modtaget efterregulering
vedrgrende en tidligere ophgrt ejendomsinvestering.

De ophgrte uktiviteter har pdvirket resultutopygrelsen sdledes: 2006 2005 2006 2005
Driftsresultat BPC Gruppen frem fil salgstidspunktet 3.7 15,8

Indtceyter i moderselskubet reluteret til BPC Gruppen 00 56 0.0 99
Omkosthinger i moderselskubet relateret til BPC Gruppen 0,2 0,6) 0.2 0.,6)
Renteindtceyter fra BPC Gruppen 02 03 0.3 0.6
Gevinst ved saly af BPC Gruppen 24,2 0.0 109.7 0,0
Valutakursreguleringer of tilgodehavender 9.,2) 0,0 9.2) 0,0
Efterbetuling vedrgrende tidligere ophgrt ejendomsinvestering 0,1 0.9 0,1 0.9
Arets resultat af ophgrte aktiviteter 18,8 21,9 100,7 6,4

Arets resultut uf ophgrte uktiviteter udlgser ikke uktuel eller udskudt skat,

NTR koncernens pro-rutu aundel uf driftsresultatet i BPC Gruppen frem til ufstéelsestidspunktet udyjorde:

Nettoomsoething 68,7 255,2
Produktionsomkosthinger (50,6) (202,3)
Bruttoresultat 18,1 529
Sulys- oy distributionsomkosthinger a.4 ©.9
Administrationsomkostninger (11,6) (24.2)
Driftsresultat 5,1 18.8
Finunsielle omkostninger a.4 (€)0))
Resultat fgr skat 3.7 15,8
Selskabsskat 00 00
Periodens resultat 3,7 15,8

Opharte uktiviteter hur i regnskubsdret pdvirket pengestrgmsopygrelsen sdledes:

Pengestrgm fra driftsaktiviteter 50 21,0 ((ORD) 15
Pengestram fra investeringsuktiviteter 9.9 09 100,8 0.0
Pengestream fra finunsieringsuktiviteter 0,0 5.5
14,9 16,4 100,7 5

Gevinsten ved suly uf BPC Gruppen er summensut s¢ledes:
Salysporis 110,7 110,7
Omkosthinger ved salget ©.2 ©.2

1105 110,5
Reynskubsmaessiy vaerdi pd salystidspunktet (90.1) 0.8)
Redliseret ukkumuleret valutakursregulering fra egyenkupitulen 3.8
Gevinst 24,2 109,7
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KONCERN

INDTJENING PR. AKTIE 2006 2005

NTR koncernens aundel uf

Resultat fra fortsoettende ukfiviteter 1.2) 2.5)
Resultat fra ophgrte dktiviteter 18.8 219
Avrets resultat 17,6 194
Gennemsnitligt untal uktier noteret pd Kgbenhuvns Fondsbars (1.000 stk.) 1.940 1.940
Gennemshitligt untul egne uktier (50) 72)
Gennemsnitligt antal aktier i omigb 1.890 1.868

Udestdende uktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 22

Gennemsnitligt antal aktier udvandet 1.890 1.890
Indtjening pr. aktie (EPS)

Fortscettende oy ophgrte akfiviteter (kr.) 9,39 10,41

Fortsaettende oy ophgrte uktiviteter, udvandet (kr.) 9.33 10,35
Fortsoettende aktiviteter (kr.) ©.71) (1,30
Fortscettende dkftiviteter, udvandet (kr.) (0,70) (1,30)
Ophgrte dktiviteter (kr.) 10,10 11,71

Ophgrte dktiviteter, udvandet (kr.) 10,03 11,65
Aktieoptioner med potentiel udvandingseffekt, som ikke indgdr i gennemsnitligt antal

uktier udvandet, du de ikke opfylder befingelserne herfor, idet udnyttelseskursen

ligger over markedskursen pd beregningstidspunktet (stk.) - 0
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KONCERN MODERVIRKSOMHED
MATERIELLE AKTIVER 2005 2005
Domicil- Tekniske Andre un- | alt Andre un- | alt
ejen- dunlcey oy loey, drifts- lcey, drifts-
domme muskiner  materiel oy muteriel oy
inventar inventar
Kostpris 1. junuar 31,8 93.5 17.9 143,2 0.5 05
\Valutakursreguleringer 49 14,5 24 21,8
Tilgauny 06 218 49 27.3
Afgany (30.4) a.7) @2,
Overfgrsel inden for noten 1.2 1.1 ©.H
Kostpris 31. december 36,1 100,5 28,9 160,1 05 0.5
Af- oy hedskrivhinger 1. janhuar 16,1) (39.2) 11.,6) 66.9) ©.5) 0.5
Valutakursreguleringer 2,6) 6.7) 1,7) (11,0)
Arets uf- og nedskrivninger 2.7) (11.4) 3.7) (17.8)
Afguny 20,0 1,6 21,6
Overfgrsel inden for noten 75 (7.5) 00
Af- oy hedskrivninger 31. december (13,9 (44,8) (15.4) 74,1) 0.5) 0.5
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 22,2 55,7 8,1 86,0 0,0 0,0
2006 2006
Kostpris 1. junuar 36,1 100,5 235 160,1 05 05
\Valutakursreguleringer 0.9 2.5) 0,6) 4,0
Tilguny 0,0
Afguny ved virksomhedssuly 35,1 (98,0) 1,00 (54,1
Kostpris 31. december 0,1 00 1,9 20 05 05
Af- og hedskrivhinger 1. januar (13,9 (44.8) (15,4 74,1) 0.5 0.5
Valutakursreguleringer 03 1,1 0,3 1,7
Arets uf- oy nedskrivninger 4.9 4.9
Afguny ved virksomhedssuly 13,5 43,7 18,1 75,3
Af- oy hedskrivhinger 31. december ©.n 0,0 1,9 2,0 0.5 0.5
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Afskrives over 5-104r 5-10ar  3-5dr 3-5dr
Koncern Modervirksomhed
Af- oy hedskrivhinger indgdr i resultatopygrelsen under: 2006 2005 2006 2005
Administrationsomkosthinger o.n 0,0
Arets resultut uf opherte uktiviteter (4.8) 17.8)
Af- og nedskrivninger i alt 4,9 (17,8) 0,0 0,0
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

10 KAPITALANDELE | DATTERVIRKSOMHEDER 2006 2005
Kostpris 1. januar 300,7 300,7
Tilguny
Afguny
Kostpris 31. december 300,7 300,7
Nedskrivhinger 1. januar (300,7) (300,7)
Arets hedskrivhinger
Afgunyg
Nedskrivhinger 31. december (300.7) (300.7)
Kapitalandele | duttervirksomheder 31. december 0,0 0.0
Navn Hjemsted Selskabsform
R+S Baugesellschaft Tyskland Selskab med Ejer- og stemmeundel 100% 100%
mioH begrcenset unsvar Andel uf drets resultut 4.4 (1.5

Andel uf egenkapital (45,5) 41,1)

11

Kapitalundele i duttervirksomheder indregnes i moderselskabets regnskab fil kostpris eller en lavere skghnet voerdi.
Som fglye uf duttervirksomhedens afvikling uf fidligere entfreprengraktiviteter, kan der ikke fustscettes hogen pdlide-
lig daysveerdi.

Duattervirksomheder konsolideres i koncernregnskubet for NTR Holding. Neyutiv egenkapitdl i dattervirksomheder er
modreghet i modervirksomhedens tilgodehavender hos disse med (45,5) mio. kr. (2005: (41,1) mio. kr.)

KAPITALANDELE | FALLESLEDEDE VIRKSOMHEDER 2006 2005 2006 2005
Kostpris 1. junuar 0.8 0.8
Tilgany

Afgany 0.8) 00
Kostpris 31. december 00 0.8
Nedskrivninger 1. januar 0.0 00
Arets nedskrivhinger

Afguny

Nedskrivhinger 31. december 00 0.0
Kapitalandele i feellesledede virksomheder 31. december 0,0 0,8

Indregnet vedrgrende fcellesledede virksomheder

Arets resultat uf ophgrte uktiviteter, jf. note 7 18.7 210
Nettoresultat 18,7 21,0
Andel aof egenkapital 0,0 88,8
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Noter (MIO.KR.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED
Navn Hjemsted Selskabsform 2006 2005
Bahrdin Precust Kingdom Selskab med Ejer- oy stemmeundel 0% 49%

Concrete Co. W.L.L. of Buhruin beyrcenset ansvar

Foellesledede virksomheder konsolideres i koncernregnskabet for NTR Holding efter pro ratu princippet.

Bahrain Precust Concrete Co. W.L.L. er solgt i 2006 oy indreghes derfor i resultatopyarelsen under ophgrte dktiviteter.
| moderselskubets regnskab har kapitalundelen voeret indregnet til kostpris pd 0,8 mio. kr., du en duygsveerdi ikke
kunne skannes pdlideligt. Ved sulget i 2006 blev der redliseret en gevinst i moderselskabet pd 109,7 mio. k.

ANDRE LANGFRISTEDE FINANSIELLE AKTIVER 2006 2005 2006 2005

Kostpris 1. januar 26,6 28,1 3.0 3.0

Valutakursregulering 00 0,1

Afgany (18.0) 1.6

Overfart til omsoethingsuktiver (5.6) 00

Kostpris 31. december 3.0 26,6 3.0 3.0

Nedskrivhinger 1. junuar ©9.0) 10.4) (€J0)) G0

Afguny 40 1.4

Overfart fil omsoethingsaktiver 20 00

Nedskrivninger 31. december 3.0) 9.0) 3.0) 3.0)

Regnskabsmcessig veerdi 31. december 0,0 17,6 0,0 0,0

EJENDOMME OG VAREBEHOLDNINGER 2006 2005 2006 2005

Rdmaterialer 0.0 14,7

Foerdigvarer 0,0 0.7

Reservedele m.v. 0.0 5,6

Ejendomme fil suly 7.1 8.0 05 0.5
7.1 290 0.5 0.5

Nedskrivhing for ukurans (1.2 (1,6) 0.5) 0,5

Ejendomme oy varebeholdhinger 59 274 0,0 0.0

Ejendomme oy vurebeholdhinger indregnet til
duysveerdi minus omkosthinger ved suly 59 8.4 00 0,0

Forbruy uf varebeholdninger indregnet i drets resultat af
ophgrte dkfiviteter (34.5) (146,2)
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

14 IGANGVARENDE ARBEJDER FOR FREMMED REGNING 2006 2005 2006 2005
lgungvecerende urbejder for fremmed reyhing 00 93,7
Acontofaktureret 0.0 92.4)
00 1.3 0.0 0.0
der indreynes sdledes:
lgungvcerende arbejder for fremmed reyning, aktiver 00 11,2
lgangveerende arbejder for fremmed regning, forpligtelser 00 @9
00 1.3 0.0 0.0
15 TILGODEHAVENDER 2006 2005 2006 2005
Tilgodehavender fra saly oy tjienesteydelser 314 160,1 0.2 00
Guruntitibagehold 00 38,6
lgangveerende arbejder for fremmed reghing 0.0 11,2
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 27.8 32,2
Tilgodehavender hos feellesledede virksomheder 00 14,6 00 274
Andre tilyodehuvender oy forudbetalinger 8,0 12,3 1.3 0.6
394 236,8 29.3 60,2
Nedskrivhinger pd usikre tilyodehuvender (16.9) (32.3)
Tilgodehavender 22,5 204,5 29.3 60,2
Tilgodehavender indregnet under langfristede aktiver 0.0 17.6 27.8 32,2
Tilgodehavender indregnet under kortfristede aktiver 22,5 186.9 1.5 28,0

Arets nedskrivninger pd usikre tilgodehuvender er indregnet i:
Produkfionsomkosthinger 0.0 1.2
Henscettelse til afvikling af R+S Baugesellschaft 1.3) 00

Tilbuyefarie hedskrivhinger indregnet i:
Arets resultat uf ophgrte uktiviteter 0.1 6.4 0.1 09
Henscettelse fil afvikling uf R+S Baugesellschaft 2,6 00

Tilgodehuvender fru suly oy fjenesteydelser har normailt en Igbetid pd 0 - 6 Mdneder. For sddunne filgodehuvender
unses denh hominelle voerdi ut svare til dugsvaerdien.

For tlgodehavender hvor der er usikkerhed om betdlingstidspunktet, tuges der hgjde herfor ved vurderingen af
behovet for nedskrivhing pd de pdyceldende tilgodehuvender.
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Noter (MIO.KR.)

KONCERN MODERVIRKSOMHED
VARDIPAPIRER 2006 2005 2006 2005
Barsnoterede obligutioner, DKK 230 232 23,0 23.2
Barsnoterede obligutioner, EUR 6.2 7.3
Vcerdipapirer 29,2 30,5 23,0 23,2
Veerdipupirer deponeret il sikkerhed for
koncernhens forpligtelser 5.6 30,5 0.0 23,2
Veerdipapirer til fri disposition 23,6 0,0 23,0 00
29,2 305 23,0 232
Gennemshitliy varighed 04 12 0.0 1.0
LIKVIDE BEHOLDNINGER 2006 2005 2006 2005
Kontunter oy unfordringsindskud 5.9 10,4 5.1 5.7
Indskud med bindingsperiode under 3 mdneder 95,3 1.3 774 0.0
Likvide beholdninger 101,2 11,7 82,5 5,7
AKTIEKAPITAL MODERVIRKSOMHED
Aktier (1.000 stk.) Nominel vcerdi (mio. kr.)

A-uktier B-aktier A-uktier B-aktier | alt
Akfiekapital 31. december 2001 162,8 1.777 1 16.3 177.7 194,0
Akfiekapital 31. december 2002 162,8 1.777 1 16,3 177.7 194,0
Akfiekapital 31. december 2003 162,8 1.777 1 16,3 177.7 194,0
Kapitaulhedscettelse 2004 oy cendring uf stykstarrelse (13,0) (142.2) (155,2)
Aktiekapital 31. december 2004 162.8 1.777 1 3.3 35,5 38.8
Aktiekapital 31. december 2005 162.8 1.777 1 3.3 35,5 38.8
Aktiekapital 31. december 2006 162.8 1.777 1 3.3 35,5 38.8

Nominel vcerdi pr. uktie udgar 20 kr. Frem til kapitalnedscettelsen i 2004 uagjorde hominel vaerdi pr. uktie 100 kr.
Hver A-dktier har 10 stemmer oy hver B-uktier har 1 stemme pd selskubets yeneralforsumling.
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19 EGENKAPITAL KONCERN
Aktie- Lovplig- \Valuta- Veerdi- Fond til Overfert | alt
S mile e S N
ringer disposition
2005

Egenkapital 1. januar 38,8 0.9 ®.4) 0.3 83.7 6.8 125,1
Finansielle aktiver, disponible for suly

Uredliserede veerdireguleringer ©.5) ©.5)

Tilbugefarte, redliserede veoerdireguleringer ©.2 ©.2

Valutakursregulering, udenlundske virksomheder 0,1 104 10,5

Periodens resultat 19.4 19.4

Egenkupital 31. december 38,8 1.0 50 ©.4 83.7 26,2 154,3

2006

Egenkapital 1. januar 38,8 1.0 50 ©.4) 83,7 26,2 154,3

Udbetalt udbytte (38.8) (38.8)

Udbytte pd egne uktier 1.0 1.0

Udnyttelse uf udstedte aktieoptioner 1.8 1.8
Finansielle aktiver, disponible for suly

Uredliserede veerdireguleringer ©.3) ©.3)

Tilbaygefarte, redliserede vaerdireguleringer 00

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 1,0 (5.0) 6.0)

Overfgrt ved yenerdlforsumlingsbesluthing (83.7) 83.7 0,0

Periodens resultut 17.6 17.6

Egenkupital 31. december 38.8 0.0 00 ©.7) 0,0 91,5 129.6

MODERVIRKSOMHED
Akfie-  Valutu-  Voerdi-  Fondfil  Overfert | ailt
el i Tae G S
ringer disposition
2005

Egenkapital 1. januar 38.8 00 0.3 83.7 59.7) 63,1
Finansielle aktiver, disponible for suly

Uredliserede vcerdireguleringer 0.5) 0.5)

Tilbugefarte, redliserede voerdireguleringer ©.2 ©.2

Periodens resultat 3.9 3.9

Egenkapital 31, december 38,8 0.0 0.4 83,7 (565.8) 66,3
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Akfie-  Valuta-  Veerdi-  Fond til  Overfert I alt
el e S Bl
ringer disposition
2006
Egenkapital 1, januar 38.8 00 ©.4) 83,7 (55.8) 66,3
Udbetalt udbytte 388  (38.8)
Udbytte pd eyne uktier 1.0 1.0
Udnyttelse uf udstedte aktieoptioner 18 1,8
Finansielle aktiver, disponible for saly
Uredliserede veerdireguleringer ©.3) ©.3)
Tilbugefarte, redliserede voerdireguleringer 0.0
Overfort ved yenerdlforsumlingsbesluthing (83.7) 83.7 0.0
Periodens resultut 99.6 99.6
Egenkapital 31. december 38.8 00 ©.7) 00 91,5 129.6

Den 20. juni 2006 udbetaltes et ekstraordincert udbytte pd 20 kr. pr. aktie, svarende fil i alt 38,8 mio. kr. For regnskalbs-
dret 2006 har bestyrelsen foresldet udbetalt et udbytte p& 5,00 kr. pr. uktie, svarende til 9,7 mio. kr. SGfremt den ordi-
ncere generalforsamling den 19. april 2007 godkender forslaget, vil udbyttet blive udbetalt umiddelbart herefter.

EGENKAPITAL - EGNE B-AKTIER

MODERVIRKSOMHED

Aktier % uf Veerdi (Mio. kr.)
(1.000 aktie- Nominel Kgbs-/sulys-
stk.) kapital provenu
2005
Beholdhing 1. junuar 72,0 3,7% 14
Kab af egne B-uktier 0.0 0,0% 0,0 00
Suly uf eghe B-uktier 0,0 0,0% 00 00
Beholdning pr. 31. december 72,0 3.,7% 1.4
Arets kabs- oy sulgssum 00
2006
Beholdhing 1. januar 72,0 3.7% 14
Kab uf egne B-uktier 00 0,0% 0.0 00
Saly uf eghe B-uktier 22,0) (1,1%) ©.4) 1.8
Beholdning pr. 31. december 50,0 2,6% 1,0
Arets kabs- og salgssum 1.8

Pr. 31. december 2006 undruger murkedsvoerdien uf egne uktier 4,0 mio. kr. (2005: 7,9 mio. kr.)
Selskabet er bemyndiget fil at erhverve i dlt 10% eyne dktier, svarende fil 193.900 aktier.
Beholdningeh af eghe dktier er anskaffet fil afdaekning af aktiebuserede incitamentsprogrammer, hvilket ikke loen-

yere er relevant, Der er ikke lagt hy strategi for eghe aktier.
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20 HENSATTE FORPLIGTELSER KONCERN

Gurunti- Afvikling uf | alt
forpligtelser, uktiviteter oy
ufs, entrepriser ejendomme

2006
Hensutte forpligtelser ultimo foregydende dr 46,4 11,7 58,1
Valutakursregulering 0.5 0.5
Arets henscettelser (uduyiftsfart) 23 2,3
Arets forbruy uf henscettelser 1.2 (7.5) 8.7)
Tilbuyefgarte hensoettelser (indtceytsfart) 11,3) a3
Henscettelser i solgte virksomheder (20,0) (20,0)
Hensutte forpligtelser 31. december 15,7 4,2 19.9
Forfaldstidspunkt
0-1dr Kortfristede 11,7 24 14,1
1-5dr Langfristede 2.9 1,8 4,7
Efter 5 dr Lanyfristede 1.1 1,1
Hensatte forpligtelser 31. december 15,7 4,2 19,9
MODERVIRKSOMHED
Afvikiing uf | alt
aktiviteter
oy ejen-
domme
2006
Hensatte forpligtelser 1. januar 11,6 11,6
Arets forbruyg af henscettelser 7.5 7.5)
Hensatte forpligtelser 31. december 4,1 4,1
Forfaldstidspunkt
0-1 dr Kortfristede 24 24
1-5 ar Lanyfristede 1,7 1,7
Hensatte forpligtelser 31. december 4,1 4,1

Garantiforpligtelser, afsluttede entrepriser omfatter forventede omkosthinger til udbedring uf arbejder inden for
de ygivhe gurantiperioder. Henscettelser vedrgrer specifikke projekter, hvor der vurderes at vaere behov for garanti-
udbedringer. Henscettelserne vedrarer tidligere dfsluttede byggeprojekter i Tyskland.

Afvikling of aktiviteter og ejendomme omfutter koncernens forventede omkostninger i forbindelse med viderefarel-
sen oy ufsluthingen uf den ufvikling uf de tidligere byggeuktiviteter i R+S Baugesellschuft, der blev ivoerksut oy
offentliggjort for flere dr siden.
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KONCERN MODERVIRKSOMHED
21 GALD TIL KREDITINSTITUTTER OG JOINT VENTURE PARTNERE

(RENTEB4RENDE) 2006 2005 2006 2005
Krediftter med variabel udnyttelse 00 24,6 0.0 9.8
Ldn med fust ufdragsprofil 00 44,8

0.0 69,4 0.0 9.8
Forfaldstidspunkter
Ved pdkrav eller inden for 1 dr 00 38.9 0.0 9.8
1-23r 0.0 13.8
2-34ar 0.0 12,8
3-4dr 0.0 3.9
4-5dar
Efter 5 ar

0.0 69,4 0.0 9.8
Forfald inden for 1 &r indregnet under kortfristede forpligtelser 0,0 (38,9) 0,0 (9.8)
Indregnet under langfristede forpligtelser 0,0 30,5 0,0 0,0

Den nominelle veerdi uf goeld fil kreditinstitutter oy joint venture parthere unses for ut svare fil dagsvoerdi.

22 GALD TIL LEVERAND@RER M.V.

Gceld fil leverandgrer og undre gceeldsforpligtelser er uforrentet og med kort Igbetid.
Nominel vaerdi anses for at svare til daygsveoerdi.
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

23 EVENTUALFORPLIGTELSER OG SIKKERHEDSSTILLELSER 2006 2005 2006 2005

Kommercielle garantier
Afgivhe gurantier for leverancer 18,2 78,5

Finansielle garantier
Indestdelse for dutterselskaubers forpligtelser 12,6 20,8 18.2 20,8

Indestdelse for foellesledede oy ussocierede
virksomheders forpligtelser 00 39.8 0.0 93.3

| den udstraekning de sikrede forpligtelser er indregnet i
koncernreynskubet indydr de ikke i opygrelsen uf
koncernens finunsielle garantier

@vrige finunsielle guruntier 0,0 65 0,0 6,5
Indregnet hensoettelse til afdoekning df risiko 0,0 @.n 00 (€AD)
lkke afdcekkede gvrige finunsielle garantier 00 34 0,0 34

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for finunsielle engagementer er der stillet
felyende sikkerheder

Deponerede veerdipupirer 5.6 30,5 0,0 23,2
Deponerede likvider 00 09
Pant i produktionsudstyr 0,0 38.3

Leasingforpligtelser, operationel leasing

Koncernen leuser kontorer oy driftsmateriel
under operutionelle leusingkontrakter.

Leusingkontrukterne er uopsigelige i 1-2 dr,

Udgifter vedr. operdationel leasing indreghet i resultatopy. a.mn @.n ©.3 ©.3)

Fremtidigye ydelser pd uopsiyelige leusingkontrakter
fordeler siy s¢ledes:

0-1 dr 0.9 @9 ((OR)) 0.,3)
1-5 ar (CAD) ©%.6)
>5ar 00 A2.7)
| alt 1.0 (26.2) (OA)) 0.3

Sambeskatning

Moderselskabet hoefter solidarisk for den sumlede selskabsskat under den til og med 2004 bestdende sumbeskat-
ning. Forpligtelsen kan opygares til 0 kr. (2005: 0 kr.). Fra oy med 2005 er der valgt frivillig sumbeskatning mellem

NTR Holding oy R+S Buuygesellschuft, Moderselskubet hoefter i denne forbindelse for det udenlundske selskubs skat
0 kr. (2005: 0 kr.), oy for den skutteforpligtelse pd 7,0 mio. kr., der pdhviler yenbeskuthingssuldoen (2005: 7,0 mio.kr.).

Rets- og voldgiftssager

Koncernens selskuber er involveret i enkelte rets- oy voldyiftssager. Det er ledelsens opfuttelse, at udfaldet uf disse
suyer ikke vil pavirke koncernens finansielle stilling ud over de tilyodehuvender oy forpligtelser, der er indregnet i
bulancen pr. 31. december 2006.
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Noter (MIO.KR.)

RISIKOFORHOLD

Koncernens risikostyringsprincip

NTR konhcernhen er ekspoheret over for cendringer i rentenivedu, oy var indtil afregning df dlle mellemvoerende med
BPC Gruppen oysd eksponeret over for cendringer i valutakurser. Det er koncernens politik ikke ut foretuge uktiv
spekulution i finunsielle risici. Den finansielle styring retter siy sdledes ulene mod styring uf finansielle risici reluteret il
koncernens drift oy finansiering.

Valutarisici

NTR kohcernen har i 2006 voeret eksponeret over for USD, idet provenuet ved salget af BPC Gruppen var uftalt i USD.
Indtil sulget var endeligt sikret ved baunkgarantier, blev denne eksponering ikke ufdaekket, hvilket havde indflydelse
pd Resultut uf ophegrte aktiviteter' i 2006. Koncernen har ingen ncevheveerdiy eksponering mod USD ved udgunygen
uf 2006. Moderselskubet oy den tyske duttervirksomhed opererer i hhv. DKK oy EUR, hvor kursrelationen oysd fremo-
ver vurderes ut vcere stubil. Eksponering mellem DKK oy EUR sumt fremtidige betulingsstramme s@yes ikke afdoekket.

Udenlundske virksomheder pavirkes ikke i betydeliy grad uf valutukursudsving, idet sGvel indtoegter som omkosthin-
ger hovedsuyelig ufregnes i lokdl valuta, ligesom aktiver oy forpligtelser hovedsuyeliy er denomineret i lokal valuta,

Den hidtidige afdoekning uf valutueksponering opfylder ikke betingelserne for regnskabsmaessiy sikring.

Koncern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005
Uredliserede gevinster pd valutaterminsforretninger
indregnet i resultatopggrelsen 0,0 0,0 0.0 0,0
Uredliserede tub pd valutaterminsforretninger indregnet
i resultatopygrelsen 0.0 0.3 00 0.3
Valutarisici i balancen Koncern
2006 2005
DKK oy USD oy DKK oy USD oy

EUR tilknyttede EUR tilknyttede
Lanyfristede muaterielle aktiver 0,0 0,0 0,1 85,9
Langfristede finansielle aktiver 0.0 0,0 17.6 0,0
Ejendomme, varebeholdninger oy tilyodehuvender 284 0.0 42,4 171.9
Veerdipupirer 292 0.0 30,5 0.0
Likvider 101,1 0,1 7.3 44
Langfristede forpligtelser (5.8) 00 16.7) (38.5)
Kortfristede forpligtelser (23.4) 00 @33, (117.5)
Valutaterminsforretninger 00 0.0 0,0 ©9.4)
Nettouktivernes eksponering 129.5 0.1 48,1 96,8
Garanti- oy kautionsforpligtelser (eventudlforpligtelser) (30.9) 00 k2,1 (90.4)
Leusingforpligtelser (eventualforpligtelser) (1,0 00 (1.2 250
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Modervirksomhed

2005

DKK oy USD oy DKK oy USD oy

EUR tilknyttede EUR tilknyttede

Lungfristede finunsielle uktiver 27.8 0,0 32,2 0.8
Ejendomme, varebeholdninger oy tilgodehavender 1.5 00 0.6 27 4
Veerdipupirer 23,0 00 232 00
Likvider 82,4 0.1 5.7 0.0
Langfristede forpligtelser a7 0.0 “4,2) 0,0
Kortfristede forpligtelser @3.5) 00 ©9.4) (10,0
Valutaterminsforretninger 0,0 0,0 00 ©.4)
Netftouktivernes eksponering 129.5 0,1 48,1 8.8
Garanti- oy kautionsforpligtelser (eventualforpligtelser) (18.2) 00 (24,2) (93.3)
Leasingforpligtelser (eventudlforpligtelser) (CAD) 00 0.3 0.0

" Bereghingsmaessiy hovedstol. Kgb uf valutu indregnes som positiv hovedstol oy suly uf valuta som hegutiv hovedstol.

Renterisici

Koncernens renteboerende uktiver er hovedsugelig placeret som aftaleindskud med 1 - 3 mdrs. bindingsperiode.
Fastforrentede uktiver udgagres uf voerdipupirer med kort restlgbetid.

Koncern Modervirksomhed

2006 2005 2006 2005
Rentebcerende bulunceposter kun opdeles sdledes:
Rentebcerende uktiver med fust rente 26,6 48,1 23,0 23,2
Rentebcerende aktiver med varidbel rente 107 .4 26,3 82,5 33,1
Rentebcerende uktiver 134,0 74,4 105,5 56,3
Gennemshitliy rente for fustforrentede uktiver 4,1% 3.5% 4,0% 2.9%
Gennemsnitlig rente for variabelt forrentede aktiver 3.6% 4,3% 3.8% 4,3%
Gns. restlgbetid/tid til revurdering for fustforrentede aktiver () 0,0 1,1 0.0 2,0
Rentebcerende forpligtelser med faust rente 0,0 0,0 0,0 0,0
Rentebcerende forpligtelser med variabel rente 00 (69.8) 00 9.8)
Rentebcerende forpligtelser 00 (69.8) 00 9.8)
Gennemsnitliy rente for varidbelt forrentede forpligtelser 5.0% 4,5%

Kreditrisici

Koncernens kreditrisici khytter sig fil tigodehavender fra saly oy andre tilgodehavender, voerdipdapirer oy bankinde-

stdende. Ved mdling uf tilyodehuvender fru suly oy undre tilyodehuvender tuges der hensyn til den enkelte skyld-

ners betdlingsevne. | forbindelse med visse tilgodehuvender er der meddelt punt i fust ejendom som sikkerhed for til-
godehavendet. Sadunne sikkerheder indgdr i vurderingen af behovet for eventuelle hedskrivhinger of tilgodehaven-
det. Den muksimule kreditrisiko pd tilgodehuvender svarer til bulunceveoerdien. Veoerdipupirer er udstedt uf unerkend-
te finunsielle institutioner med hgj internutional kreditvurdering, ligesom bunkindskud sker i tilsvarende institutioner. Dis-
se uktivposter vurderes derfor ikke ut vaere forbundet med noyen reel kreditrisiko.
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Tilgodehuvender fru suly oy undre filyodehuvender i duttervirksomheden R+S Buuyesellschuft vedrgrer tidligere

dafsluttede byyyeprojekter, hvor der er strid med kontraktspartneren om tilgodehavendets berettigelse oy starrelse. |
modervirksomheden udygres tilgodehavender hovedsugelig uf tigodehavender hos duttervirksomheden R+S Bau-
yesellschuft, oy risikoen pd disse ufspejles derfor i risikobilledet i duttervirksomheden.

Likviditetsrisiko

Koncernens likviditetsrisiko opstdr, hvis disponibel likviditet ikke er fil rédighed, ndr forpligtelserne forfalder.

Den fortsutte ufvikling af bulaunceposter i R+S Buuyesellschuft omfatter redlisering uf uktivposter oy indfrielse uf for-
pligtelser. Der er knyttet usikkerhed til den tidsmaoessige fordeling uf denne dfvikling, hvilket medfarer en likviditetsrisi-
ko. Selskubets koncerneksterne forpligtelser modsvares i vid udstraekning uf ikke deponerede likvider oy voerdipupi-

rer, hvilket reducerer likviditetsrisikoen.
Modervirksomheden har ingen reel likviditetsrisiko.

@vrige risici

Ud over de unfgrte valutu-, rente- oy kreditrisici vurderes den starste usikkerhed ved indregning og mdling i drsregn-
skabet at knytte sig til vurderingen af behovet for hensaettelser til garantiforpligtelser i R+S Baugesellschuft.

PENGESTR@M FRA SALG AF FALLESLEDEDE VIRKSOMHEDER Kohcern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005

Pengestrgm fru saly af BPC Gruppen pr. 27. marts 2006

Lungfristede uktiver 78.9

Varebeholdhinger 20,2

Tilgodehuvender oy igungvaerende drbejder 133,1

Likvider 43

Guruntiforpligtelser, ufsluttede entrepriser (20,0

Lanyfristet yceld (43.,6)

Kortfristet bankgoeld (14.5)

Anden kortfristet goeld 64.3)

Regnskabsmaessig veerdi af afhcendede nettoaktiver 94,1 0,8

Udlignet tilgodehavende hos fcellesledet virksomhed 14,6 26,0

Udlignet gceld til faellesledet virksomhed ((CA)D) ((CA)D)

Fortjeneste ved suly 242 109.7

Indregnet uvance fra tidligere drs kursreguleringer 3.8 00

Valutakursregulering af salgsprovenu og mellemvaoerender (10.4) 8.9

Samlet provenu ved salget, modtaget kontant 118,6 127,5

Afhcendede likvider, jf. ovenfor 4.3)

Likviditetseffekt netto 114,3 127,5
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26 NARTSTAENDE PARTER
Ingen ncertstdende purter har bestemmende indflydelse i NTR Holding. Selskubets A-uktioncerer omfutter Civilingen-
igr N. T. Rusmussens Fond, Best Holdings u/s, Lanmodtugernes Dyrtidsfond, Nykredit A/S oy Pehsionskusser tilknyttet
Pensionskussernes Administrationskontor (PKA). Disse A-uktioncerer har i foellesskub bestemmende indflydelse i NTR
Holding. Blundt A-uktioncererne er der indydet en uktionceroverenskomst, hvorefter der tilstroebes enighed om opstil-
ling af kandidater fil bestyrelsen, ligesom der er tillagt A-aktioncererne gensidig forkgbsret fil A-aktier.

NTR Holdings hcertstdende purter med betydeliy indflydelse omfatter ovenncevnte A-uktioncerer, selskubets tilknytte-
de virksomheder, jf. hote 10 oy 11, sumt selskabets bestyrelse oy direktion. Bestyrelsesformaund Niels Heering er filige
formuand for bestyrelsen i Civilingehigr N. T. Rusmussehs Fond. Bestyrelsesmedlem Stig Ranfsén har bestemmende ind-
flydelse i Best Holdings d/s.

NTR Holding yder udministrativ bistand til Civilingenigr N. T. Rusmussens Fond oy har modtuget et honorar pd 0,1 mio.
kr. herfor. NTR Holding yder udministrativ bistand fil Sprunk-Junsen A/S, hvor bestyrelsesmedlem Erik Sprunk-Junhsen har
bestemmende indflydelse, oy har modtaget et honorar pd 0,3 mio. kr. herfor. NTR Holding har ikke pdtuget siy
noyen risiko eller forpligtelser i forbindelse med denne bistund.

Af buluncen fremydr NTR Holdings mellemvcerender med tilknyttede virksomheder. NTR Holding havde pr. baulunce-
duyen et tlyodehuvende hos Sprunk-Junsen A/S pd 0,2 mio. kr., som er betdlt efter buluncedugen. Der er pr. bulun-
ceduyen ikke mellemvcerender med gvrige ncertstende purter. Som fglye uf duttervirksomheden R+S Buuyesell-
schufts gkonomiske situdtion forrentes mellemvaerende med dette selskab ikke.

NTR Holdinyg indestdr for tilknyttede virksomheders forpligtelser i henhold til specifikutionen i note 23.
Udbytte til ncertstdende purter

Aktioncer Tilknything 2006 2005
Civilingenigr N. T. Rusmussens Fond A-aktioncer 22 00
Best Holdings A/S / Stig Runtsén A-uktioncer / bestyrelsesmedlem (8.5) 00
Lghmodtagerhes Dyrtidsfond A-aktioncer B9 0.0
Nykredit A/S A-uktioncer ©.9 0.0
PKA A-uktioncer 0.3) 0.0

Honorar oy @vrige relationer til NTR Holdings bestyrelse oy direktion udyer:

Bestyrelse Direktion
Niels Bjarn Stiy Erik Sprunk- Jens

Heeriny Petersen Rantsén Juhsen Harup
2005
Sumlet hohorering 0.3 ©.2 ©.2) ©.2) (1.2)
2006
Bestyrelseshonorar 0.3) 0.2 0.2) 0.2
Bestyrelseshonorar BPC Gruppen ©.1
Lan a.5
Bidragsbuseret pensionsbidray ©.D
Bil oy telefon O.10

Samlet honorering 0.3) ©.2 ©.3) 0.2 1.7)
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KONCERN MODERVIRKSOMHED

Antal aktier (1.000 stk.)

Aktiebesiddelse 1. junuar 2005 038 00 461,1 00 00
Aktiebesiddelse 1. junuar 2006 038 00 4629 0,0 00
Kab of aktier i 2006

Saly af aktier i 2006 (338.2)

Aktiebesiddelse 31. december 2006 038 00 124,7 00 00

Anscettelsesforholdet for moderselskabets direktion opharer pr. 30. april 2007. Godtygrelse i forbindelse hermed er ind-
regnet i Ighudyift for 2006. Direktion oy bestyrelsesmedlemmer i moderselskubet modtuger fust honorar oy er ikke til-
lagt incitumentsfremmende uflghningsformer.

HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGTE REVISORER 2006 2005 2006 2005

Revisionshonorar
Deloitte Statsautoriseret Revisionsuktieselskab 0,2) 0,3) 0.2 (OA))

Honorar andre opgaver
Deloitte Statsautoriseret Revisionsuktieselskab ©.3) ©.3) 0.3) ©.1)
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28 DEFINITION AF N@GLETAL

Koncernens hagletul er beregnet i overensstemmelse med Den Dunske Finunsaunalytikerforenings anbefalinger 2005.

Egenkapitalforrentning (%) Arets resultut / Gennemshitlig eygenkapitdl
Egenkapitalandel (%) Egenkapital / Samlede aktiver

Indre veerdi pr. uktie (kr.) Egenkapital / Antal aktier i cirkulation
Bgrsvoerdi (mio. kr.) Barskurs B-aktier * Antal aktier i cirkulation
Gennemshitligt antal aktier, udvandet (1.000 stk.) Antal aktier i cirkulation + Udetdende

optioners ygennemshitlige udvandinyseffekt

Indfjening pr. aktie, forfscettende oy ophgrte uktiviteter (kr.) Arets resultut / Gennemshitligt untul uktier i cirkulation

Indtjening pr. uktie, fortscettende oy opharte ukfiviteter, Arets resultut / Gennemsnitligt untul uktier, udvundet
udvundet (kr.)
Indtjening pr. uktie, fortscettende aktiviteter (kr.) Arets resultut fru fortscettende uktiviteter /

Gennemshitligt antal aktier i cirkulation

Indtjening pr. uktie, fortscettende uktiviteter, udvandet (kr.) Arets resultat fru fortscettende uktiviteter /
Gennhemshitligt antal aktier, udvandet

Indtjening pr. uktie, ophagrte uktiviteter (kr.) Arets resultat fru ophgrte uktiviteter /
Gennemshitligt antal aktier i cirkulation

Indtjeninyg pr. aktie, ophgrte dktiviteter, udvandet (kr.) Arefts resultat fra ophgrte uktiviteter /
Gennemshitligt antal aktier, udvandet

P/E-voerdi, uktuel Barskurs B-aktier /
Indtjening pr. ukfie, forfsaettende oy opharte aktiviteter

P/E-vcerdi, udvaundet Barskurs B-uktier / Indtjening pr. uktie,
fortscettende oy ophgrte dktiviteter, udvandet
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Bestyrelse - Direktion - Revision

BESTYRELSE

NIELS HEERING (FORMAND)

52 &r
Medlem af bestyrelsen fra 1997

Managing partner i advokatfirmaet
Gorrissen Federspiel Kierkegaard

Formand for bestyrelsen for:

Civilingenigr N. T. Rasmussens
Fond

Jeudan A/S
Comlex A/S

Ellos A/S

EQT Partners A/S
MRE A/S

Nesdu a/s

Steehr Holding A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Danske Private Equity A/S
J. Lauritzen A/S

Lise og Valdemar Kéhlers
Familiefond

Ole Mathiesen A/S

Scandinavian Private
Equity Partners A/S

Stig Jergensen & Partners A/S
15. Juni Fonden

REVISION

BJZRN PETERSEN

64 ar

Medlem af bestyrelsen fra 1998
Adm. direkter og naestformand
Fyns ErhvervsCenter

Formand for bestyrelsen for:
Litho Line A/S

Nielsen Steel Solutions A/S
Team Online A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Hans Jensen Lubricators A/S
Holdingselskabet Strandgade 48 A/S
Incaptiva A/S

J. Mertz Holding A/S

TCM Denmark Contracting A/S

STIG RANTSEN
62 ar
Medlem af bestyrelsen fra 2005

Formand for bestyrelsen for:
Best Holdings A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Sprunk-Jansen A/S

Erik Sprunk-Jansen

69 ar

Medlem af bestyrelsen fra 1997
Adm. direktgr for Sprunk-Jansen A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Sprunk-Jansen A/S

Deloitte Stutsautoriseret Revisionsuktieselskab

ved statsautoriseret revisor Jesper Jergensen
og statsautoriseret revisor Christian Sanderhage
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DIREKTION

JENS HZRUP

51 ar
Direkter fra 2003



Adresser







Lay-out oy produktion: PRESKOU GRAFISK, Kgbenhuvn








