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Koncernoversigt

Forretningsmaessig struktur pr. 31.12 2004

SP Group A/S

Sprgjtestgbning Polyuretan Vakuumformning Belaegning
Kaiserplast A/S Tinby Gibo Plast A/S Accoat A/S
Tinby Sp. z 0.0.
Schrgder-Plast A/S Ergomat

SP International A/S Tinby USA, Ergomat LLC,

Schrgder Plast Techn. Ergomat Canada

Sgnderborg Plast A/S TPI Polytechniek B.V.
Tech-Plast ApS Tinby GmbH

Selskabets hovedaktivitet

SP Group producerer primeert formstgbte emner i plast samt overfla-  retningsomrader: Sprgjtestgbning, Polyuretan, Vakuumformning og
debelzegning. SP Group er en fgrende leverandgr af plastforarbejdede  Beleegning. SP Group har aktive datterselskaber i Danmark, Tyskland,
emner til industrien i Danmark og har desuden en vaesentlig eksport  Holland, Polen, USA, Canada og Kina. SP Group er noteret pa Kgben-
samt produktion fra egne fabrikker i udlandet. Koncernen har 4 for-  havns Fondsbgrs og har ca. 850 medarbejdere.



Brev fra den administrerende direktgr

Kzre aktionzrer og andre interessenter

Aret 2004 har vaeret meget skuffende for SP Group A/S og vore aktionarers veerdier.
Aktiekursen er faldet med 34% i et aktiemarked, der steg med 22% (KAX) og 41% (KFMX).
Resultatet af SP Groups indsats er et underskud fgr skat pa DKK 52 og DKK 37 mio. efter
skat, hvoraf en vaesentlig del dog har karakter af engangsudgifter og nedskrivninger af aktiver.
Hard priskonkurrence, overkapacitet og stigende ravarepriser pavirkede driftsresultatet nega-
tivt.

Vi vil i 2005 servicere vore kunder endnu bedre, gge vor egen effektivitet og stoppe tabs-
givende aktiviteter. Vi fusionerer Schrgder-Plast A/S, Kaiserplast A/S og Sgnderborg Plast

A/S til én virksomhed under navnet SP Moulding A/S. Dette reducerer vore omkostninger og
giver endnu bedre mulighed for at Igse kundespecifikke opgaver. Vi lukker en raekke mindre
produktionsenheder og samler ressourcerne; ligeledes for at gge rentabiliteten og skabe bedre
Igsninger for vore kunder, med udgangspunkt i de kompetencer, der gennem mange ar er
opbygget i koncernen.

Tak til vore mange gode og loyale kunder, der igen har placeret ordrer hos os.

Tak til vore dygtige medarbejdere for indsatsen.

Lad os i 2005 ggre det bedre. Det er ngdvendigt!

Det er min forventning, at vi i 2005 kan na et lille overskud pa mellem DKK O og DKK
5 mio. fgr skat pa en lidt stgrre omsaetning, men dette er selvsagt ikke godt nok. Derfor

kraever situationen, at vi alle bruger al vor kreativitet til at skabe endnu bedre Igsninger, sa
vi i lgbet af nogle fa ar far skabt en ordentlig indtjening.

Foed
/

Frank Gad,

adm. direktar



Arsrapportresumé
Hoved- og nggletal for Koncernen

2000 fgr 2000
DKK’'000 undtagen nggletal korrektion* korrigeret*

695.702

30.066
-34.608
-41.109
-10.870

-51.979
-36.924
-37.772

356.919
586.196
110.849
118.452

46.513

9.264
-563.151
-2.333
-46.220

852

1,36




Aret i hovedtraek

Omseetningen steg 17% til DKK 695,7 mio. Alle forretningsomrader
bidrog til vaeksten, som var lidt hgjere end ventet. Stgrst var veeksten
inden for Polyuretan.

Koncernens daekningsbidrag faldt 5% til DKK 175,7 mio. Faldet skyl-
des iseer gget priskonkurrence, eendret produktmix og stigende rava-
repriser.

Resultat fgr finansielle poster (EBIT) blev et underskud pa DKK 41,1
mio. mod et overskud p& DKK 24,4 mio. aret far.

Resultatet fgr skat blev et underskud pa DKK 52 mio. Resultatet in-
deholder nedskrivninger pé anleegsaktiver og goodwill mv. pa ca. DKK
35 mio. Det steerkt utilfredsstillende resultat er som meddelt i fonds-
bgrsmeddelelsen af 14. december 2004.

En restrukturering af Koncernen er indledt i 2004 med speciel fokus
pa forretningsomradet Sprgjtestgbning. Endvidere arbejder SP Group
med at forenkle koncernstrukturen og reducere omkostningerne.

Pengestrgmmene fra driften faldt 26% til DKK 9,3 mio.

Den nettorentebaerende geeld steg med DKK 50 mio. til DKK 348 mio.
Koncernen vil nedbringe geelden gennem frasalg af ikke driftsrelate-
rede aktiver.

Forventninger til fremtiden

SP Group forventer i 2005 en veekst i omsaetningen pa 0-5% ved uaen-
drede valutakurser. Den igangveerende restrukturering af Koncernen
ventes at resultere i et overskud fgr skat pa DKK 0-5 mio. Det er ikke
tilfredsstillende, men dog udtryk for en vaesentlig fremgang i forhold til
underskuddet pa DKK 52 mio. i 2004. Pa 3-5 ars sigt er malet at heeve
indtjeningen, sa overskuddet fgr skat udgar 5% af omseaetningen. For-

Bestyrelsen indstiller, at der ikke betales udbytte for regnskabsaret
2004.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

| januar 2005 besluttede SP Group at indfgre en ny struktur i forret-
ningsomradet Sprgjtestgbning, hvor aktiviteterne samles i én virksom-
hed under navnet SP Moulding A/S. Fusionen sker for at nedbringe
omkostningerne og bedre udnytte kompetencerne pa forretningsom-
réadets fabrikker.

Den 22. februar besluttede bestyrelsen at udvide SP Groups direktion
med Per R. Reimer og Anders S. Andersen med virkning fra 1. marts
2005. Herefter bestar koncerndirektionen af Frank Gad (adm. direk-
tgr) med ansvar for forretningsomraderne Sprgijtestgbning og Polyure-
tan, Anders S. Andersen med ansvar for Vakuumformning og Per R.
Reimer med ansvar for Beleegning.

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder
frem til offentligggrelsen af denne arsrapport, som i veaesentlig grad
pavirker resultat eller balance.

ventningerne er baseret pa den nuveerende portefglje af virksomheder.
Andringer i Koncernens aktiviteter, ravarepriser og valutakurser kan
pavirke forventningerne.



Ledelsesberetning

Pa trods af et steerkt produktprogram og solide kompetencer har SP
Group de senere ar haft en steerkt utilfredsstillende indtjening. Det
skyldes primeert, at overkapaciteten blandt udbyderne konstant skeer-
per konkurrencen og presser salgspriserne. Desuden flytter en del
af kunderne deres produktion til @steuropa og Asien, og endelig er
ravarepriserne - iseer i 2004 - steget markant.

SP Group har ikke reageret effektivt pa disse udfordringer. De oplagte
salgs- og omkostningssynergier ovenpa de senere ars opkgb er ikke
udnyttet fuldt ud. SP Group har stadig for mange sma produktions-
anleeg med for megen kapacitet, og Koncernen har for sent reageret
pa kundernes udflytning til lavtlgnsomrader. Derfor er indtjeningen
faldet.

SP Group indledte i 2. halvar 2004 en restrukturering af Koncernen og
isaer af Sprgjtestgbning, hvor problemerne er mest udtalte. Restruktu-
reringen er blevet skaerpet, og tempoet er gget, efter en ny koncerndi-
rektion blev udneevnt. Processen har 3 hovedmal:

- At gge Koncernens salg, bade i og uden for Danmark
- At gge indtjeningen og pengestrgmmene fra driften

- At nedbringe den rentebaerende geeld og friggre kapital til inve-
steringer i fremtiden

Tiltag pa Koncernniveau

Som led i restruktureringen vil SP Group seelge aktiver, der ikke bi-
drager til indtjeningen. Det er i fgrste reekke ejendomme, og der er
i 2005 solgt en mindre ejendom i Kvistgaard. Samtidig vil SP Group
mindske kapitalbindingen i driftsaktiver, og i trdd med den politik er
der med virkning fra 1. april 2005 indgéet en lejeaftale for Gibo Plasts
nye fabriksbygning i Skjern, ligesom der er indgaet et sale-lease back
arrangement pa produktionsudstyret i bygningen. Andre tiltag ventes
gennemfart i Igbet af aret. Den frigjorte kapital skal dels bruges til at
nedbringe geeld og dels til fortsatte investeringer.

Desuden lukkes 3 produktionsanleeg i fgrste halvar 2005 ud over de
2 anleeg i Ejby og Flensborg, der blev afviklet i 2004. P& andre anleeg
automatiseres processer, og arbejdsgange forbedres for at gge effek-
tiviteten og bringe omkostningerne ned. Hvor det er relevant, vil SP
Group fglge kunderne til @steuropa og Asien og overflytte maskiner og
arbejdsintensive opgaver til sine anleeg i Polen og Kina.

Alle faste omkostninger granskes kritisk. Koncernens struktur forenk-
les. | fgrste omgang samles aktiviteterne inden for Sprgjtestgbning,

men ogsé pa andre omrader vil der ske tilpasninger for at afkorte
kommandovejene og ggre Koncernen mere effektiv. Udvikling og ind-
kgb blev i 2004 centraliseret, men pa indkgb kan der stadig opnas
veesentlige stordriftsfordele ved central sourcing af rdvarer og kompo-
nenter. Styring og opfglgning strammes tillige fra centralt hold.

Salg og markedsfg@ring styrkes med flere ressourcer, der skal bearbejde
de naere markeder, hvor SP Group har oplagte muligheder. Produkter
og servicetilbud skal differentieres bedre, og det samlede tilbud inden
for sikker just-in-time skal udbygges.

Generelt vil SP Group Igbende analysere Koncernens aktiviteter. Hvis
der er aktiviteter og virksomheder, som ikke kan bringes op pa en
varig, fornuftig indtjening, vil de blive afviklet eller solgt.

Tiltag i Sprgjtestgbning

Schrgder-Plast A/S, Kaiserplast A/S og Sgnderborg Plast A/S er fra
1. januar 2005 fusioneret til ét juridisk selskab under navnet
SP Moulding A/S. Fusionen sker praktisk fra 1. maj, hvor indkgb, ad-
ministration, gkonomi, salg, marketing og produktudvikling samles.
Den nye struktur vil reducere omkostningerne til overhead og give
besparelser ved feelles indkgb af ravarer, vaerktgj mv.

Forretningsomradets produktionsenheder specialiseres, sa deres
kompetencer udnyttes bedre.

- Sgnderborg, Juelsminde og Stoholm omorganiseres og restruk-
tureres under én ledelse med det formal, at fabrikkerne bliver
en fleksibel enhed med hgj kompetence inden for produktion af
teknisk plast.

- Karise overfgrte i 4. kvartal 2004 sin produktion af teknisk plast
til forretningsomréadets andre enheder og specialiserede sig i
produktion til medico-kunder under navnet SP Meditec. En stor
udvidelse af renrum er i gang og vil sta feerdig i fgrste halvar af
2005. Karise fremstiller tillige nummerplader.

- Holstebro udfgrer UV coating (lakering pa bla. displays).
Som fglge af svigtende afseetning er anleegget i Holstebro ultimo

2004 nedskrevet til 0.

- Kina fremstiller teknisk plast og laver montageopgaver.



Pa alle fabrikker skal planlaegningen styrkes, og motivationen gges,
sd det bliver muligt at producere mere pa faerre maskiner og mere
effektivt.

Samtidig styrkes salgsindsatsen. Fokus er i farste raeekke pd Danmark,
hvor SP Group nok er den stgrste uafhaengige producent, men hvor
der stadig er vaesentlige muligheder ved bl.a. krydssalg, bedre service
og systemleverancer. Herudover skal forretningsomradet vokse pa
narmarkederne og fglge sine kunder til @steuropa og Kina.

Tiltag i Polyuretan

Produktionen i Flensborg blev i 2004 overfgrt til Polen og Sgndersg,
og Flensborg er endelig lukket ned primo 2005. Flytningen er sket,
samtidig med at der er kgrt et nyt forretningsomrade ind i Sgndersg
med skumning af dgre til kglemgbler.

Tiltag i Vakuumformning

Fabrikkerne i Esbjerg og Viborg afvikles, og produktionen samles
senest 30. juni 2005 i Skjern, hvor fabrikken udvides med 3.400 kvm.
Investeringerne i ny bygning og nye vakuummaskiner belgber sig
til over DKK 50 mio., og sammenlaegningen kgrer efter planen.

Med én produktionsenhed og stgrre automatisering far Gibo Plast en
mere omkostningseffektiv produktion, som kan omstilles hurtigere. |
tilgift bliver det nemmere at udnytte ngglepersoners kompetencer og
viden.

Den steerke teknologiske basis inden for high-pressure og twinsheet

formning skal udnyttes i en steerkere salgsindsats, iseer i Norge og
Sverige.

SP Group / Ledelsesberetning

Tiltag i Belagning

De fleste coating-aktiviteter blev i 2004 overfgrt til Munkegardsvej
i Kvistgaard. Resten af aktiviteterne overfgres i fgrste halvar 2005,
og bygningen pa Bggeskovvej i Kvistgaard lukkes derefter ned og
skal seelges. En mindre bygning pa Egeskovvej i Kvistgaard er alle-
rede solgt i 2005. Forretningsomradet har investeret i en ny automa-
tisk coating-linie, som har gget kapaciteten markant. Hovedopgaver i
2005 er at f& solgt den ekstra kapacitet og fortseette virksomhedens
udvikling.

| afdelingerne Medical og Accoflour bliver opgaven at skabe rentabili-
tet, eventuelt gennem en aendret struktur eller ved at overfgre meget
Igntunge aktiviteter til lande med lave produktionsomkostninger.

De finansielle konsekvenser

Restruktureringen belaster 2004-regnskabet med ca. DKK 35 mio.
i form af nedskrivninger pa anlaegsaktiver og goodwill samt om-
kostninger til sammenleegning af enheder. Den stgrste enkeltpost
vedrgrer anlaegget i Holstebro, hvor anleegsaktiverne mv. er nedskrevet
fra DKK 14 mio. til O. Desuden er der via driften afholdt omkostninger
til bl.a. lukningerne i Ejby og Flensborg og flytningerne i Kvistgaard.

SP Group forventer, at de iveerksatte restruktureringstiltag i 2007
samlet vil forbedre driftsindtjeningen med over DKK 30 mio. i for-
hold til 2004-niveauet. | gvrigt henvises til afsnittet ”Forventninger til
fremtiden”.



Sprgjtestgbning

Sprgjtestgbning

Navn:

SP Moulding A/S (fusionen af Kaiserplast A/S, Schrgder-
Plast A/S samt Sgnderborg Plast A/S)

Hjemmeside:

www.sp-moulding.dk

Beliggenhed:

Juelsminde, Stoholm, Karise, Holstebro, Sgnderborg,
Suzhou (Kina)

Direktion:

Frank Gad, adm. direktgr

Aktiviteter:

SP Moulding A/S er en fgrende dansk producent af sprgj-
testgbte, avancerede plastkomponenter. Kunderne er en
bred vifte af industrivirksomheder. Desuden producerer
forretningsomradet nummerplader.

Beskrivelse:

Ud over selve stgbningen, der foregar pa moderne
produktionsanleeg, handterer forretningsomradet al
feerdigbearbejdning som ultralydssvejsning, overfladebe-
handling og trykning. Desuden star SP Moulding pa vegne
af en lang reekke kunder for del- eller feerdigmontage,
emballering og forsendelse.

Miljg:

SP Mouldings aktiviteter er certificeret efter DS/EN 1SO
9001, DS/EN ISO 9002, DS/EN ISO 14001, EN 46002,
FED.209E Klasse 10.000 og EEC GMP Klasse C.

SP Meditec rader over renrum til fremstilling af medico-
produkter.

DKK mio.

Omseetning

Afskrivninger

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Arets resultat

Samlede aktiver

Egenkapital

Gennemsnitligt antal medarbejdere

2002
248,6
-19,4
20,1
11,3
180,8
77,9
297

2003
312,4
-22,7
-1,0
0,0
257,4
78,0
405

2004
374,5
-40,5
31,4
-26,6
264,4
50,9
429




2004 i hovedtrek

Omseetningen steg 20% til DKK 374,5 mio. Stigningen skyldes iseer, at
Sgnderborg Plast indgik i regnskabet hele 2004, men kun i et kvartal i
2003. Desuden steg omsatningen hos Schrgder-Plast og i Kina.

Forretningsomradet fik et underskud pad DKK 26,6 mio. Det utilfreds-
stillende resultat skyldes faldende deekningsgrader, gget priskonkur-
rence samt den fgr naevnte nedskrivning af anleegsaktiver mv. i Hol-
stebro, som belaster regnskabet med DKK 14 mio. Desuden er der
foretaget nedskrivninger pa andre anleegsaktiver med ca. DKK 4 mio.

| 2004 blev fabrikken i Ejby lukket, og produktion og kunder overfgrt
til forretningsomrédets andre fabriksenheder. Lukningen belaster det
primeaere resultat med ca. DKK 1,4 mio.

Resultatet er ogsa pavirket af svigtende afsatning, specielt i andet
halvér. En reekke nye ordrer, der blev modtaget i slutningen af 2003 og
kgrt ind i Stoholm i fgrste halvdel af 2004, levede ikke op til forventnin-
gerne i andet halvar.

Schrgder-Plast A/S og Sgnderborg Plast A/S, der begge blev kagbt i
2003, har levet op til budgetterne og bidraget positivt til forretnings-
omradets indtjening.

Samlet set er resultatet steerkt utilfredsstillende.

Markeder og produkter

Det danske marked for sprgjtestgbning af plastkomponenter er meget
fragmenteret med mange mindre udbydere. Samtidig er der inden for
visse produktomréder overkapacitet bade nationalt og internationalt.
SP Group er én af de stgrste uafhaengige producenter i Danmark.

Den fortsat harde priskonkurrence og stigende udflytning af produkti-
on fra Danmark til lavtignslande medfgrer et volatilt marked. SP Group
venter, at markedet for sprgjtestgbte komponenter vil falde svagt i
2005, men at SP Moulding kan gge sine markedsandele, specielt pa
medico og teknisk plast, ved en intensiveret salgsindsats og udvikling
af kompetencer. Konkurrencen fra lavtignsomrader vil SP Moulding
imgdega ved selv i stgrre omfang at overfgre produktion til disse om-
rader.

Strategi

Pa baggrund af de utilfredsstillende resultater er forretningsomradet
som neevnt ved at blive restruktureret. £ndringerne skal reducere de
faste omkostninger meerkbart og gge specialiseringen og dermed ef-
fektiviteten pad de enkelte fabrikker. Der henvises til beskrivelsen pa
side6-7.

Forventninger til 2005

Omseaetningen ventes at vise en mindre veekst. Restruktureringen vil
samtidig betyde, at de faste omkostninger begynder at falde, og ef-
fektiviteten gges. Det ventes at udmgnte sig i en vaesentligt forbedret
indtjening.



Polyuretan

Polyuretan

Navn:

Forretningsomréadet bestar af Tinby med aktiviteter i Dan-
mark og Polen, Ergomat med aktiviteter i Danmark, USA
og Canada og det 60%-ejede TPI-Polytechniek B.V.

Hjemmeside:

www.tinby.dk, www.ergomat.dk,
www.tpi-polytechniek.com

Beliggenhed:

Sgndersg, Zdunska Wola (Polen), Vught (Holland),
Cleveland (USA) og Quebec (Canada).

Direktion:

Johannes Matthiesen, direktgr i Tinby. Mogens Kryger,
direktgr i Ergomat. Jeroen van der Heijden, Managing
Director, TPI-Polytechniek B.V.

Aktiviteter:

Tinby er en fgrende leverandgr af formstgbte produkter i
massivt, opskummet polyuretan og fleksibelt polyuretan.
Kunderne er bl.a. den grafiske industri, medico- og mg-
belindustrien samt producenter af isolering. | 2004 blev
aktiviteterne udvidet med bagskumning af dgre til kgle- og
fryseskabe. | Polen fremstiller Tinby Sp. z 0.0. produkter

i letskum til ventilation i stalde og industribygninger samt
PUR-kerner.

Ergomat producerer og markedsfgrer ergonomiske matter
til arbejdspladser, afstribningsproduktet DuraStripe samt
arbejdsstole og —borde.

TPI-Polytechniek B.V. szlger koncepter til ventilation af
svine- og fierkreestalde, primeert Tinbys egne produkter.

Beskrivelse:

Polyuretan, ogsa kaldet PUR, fremstilles ved, at to
specielle veesker blandes og presses ind i en form, hvor-
ved det gnskede emne fremstilles. Kompetencerne bestar
i at kende variationsmulighederne og fa det optimale ud
af materialet.

Milig:

10

Tinby arbejder efter ISO 14 001 standarden.

DKK mio.

Omseetning

Afskrivninger

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Arets resultat

Samlede aktiver

Egenkapital

Gennemsnitligt antal medarbejdere

2002
117,8
5,9
9,8
5,2
90,7
28,4
159

2003
108,4
-6,3
10,6
5,7
115,6
34,2
150

2004
139,7
-6,6
4,3
13
133,2
36,0
231




2004 i hovedtrek

Omsaetningen steg 29% til DKK 139,7 mio. primeert pé grund af ggede
montageaktiviteter i Polen og flere systemleverancer, der omfatter vi-
deresalg af produkter fra 3. part med lav avance.

Udviklingen i Tinby var praeget af store omkostninger til omleegningen
af produktionen fra Flensborg til Sgndersg og Polen. Omlaegningerne
er nu tilendebragt, og i 2005 vil der ikke ske veesentlige eendringer.
Ogsa péa grund af svage deekningsgrader pa nye opgaver blev resulta-
tet i Tinby utilfredsstillende.

| Ergomat blev salget af ergonomiske métter vaesentligt lavere end
ventet, iseer som fglge af afmatningen péd det tyske marked. Salget
af andre produkter udviklede sig derimod positivt, men samlet faldt
omseetningen med 15%.

Forretningsomradets samlede resultat faldt 77% til DKK 1,3 mio. og er
ikke tilfredsstillende.

Markeder og produkter

| flere gsteuropeeiske lande noteres en stigende efterspgrgsel pa Tin-
bys produkter i letskum til staldventilation. | Skandinavien, hvor pro-
dukterne ligeledes selges, forventes en ueendret efterspgrgsel. En del
af salget foregar til OEM-kunder, som er begyndt at udvide deres egne
markeder gennem en gget eksportindsats. Det kan gge efterspgrgslen
efter Tinbys produkter.

Fremstilling af komponenter til filmfremkaldemaskiner, herunder val-
ser og tanke til bl.a. den grafiske industri, er et betydende marked
for Tinby og vil ogsé fremover veere vigtig, om end ikke udvise veekst.
Markedet er iseer kraftigt pavirket af den nye CTP teknologi, men der
vil fortsat veere et behov for Tinbys produkter.

Ergomat har en eksportandel pa ca. 85-90% og salg til over 20 lande.
Tyskland er p.t. det stgrste marked, men ventes at blive overhalet af
Nordamerika inden for en overskuelig fremtid. Salget af hovedproduk-
tet, ergonomiske arbejdspladsmatter, vil fortsat udggre den veaesent-
ligste del af omseaetningen. P& trods af en gget konkurrence vurderer
Ergomat, at selskabet er godt positioneret til at gge omsaetningen og
indtjeningen.

Strategi

Tinby vil gge salget og forbedre indtjeningen gennem en malrettet
salgsindsats og forbedringer af produktiviteten. Speciel fokus er der
pa& bagskummede artikler og isoleringskapper, som begge vurderes at
veere veekstomrader.

Ergomat vil udbygge markedsandelene i Europa, Nordamerika og Syd-
korea, bl.a. gennem strategiske samarbejder og medejerskab af distri-
butgrer. Produktudvikling skal forny og udvide programmerne for bade
ergonomiske matter, arbejdsstole og —borde.

Forventninger til 2005

Markederne for ventilation og ergonomiske arbejdsmatter mv. ventes
samlet at veere pa niveau med 2004. En veesentlig del af montageakti-
viteterne i Polen vil ophgre, hvorimod salget af bagskummede produk-
ter ventes at udvikle sig steerkt. Samlet ventes en faldende omseetning
i 2005, men en styrket indtjening.
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Vakuumformning

Vakuumformning

Navn: Gibo Plast A/S

Hjemmeside: www.gibo.dk

Beliggenhed: Skjern, Viborg, Esbjerg (I 2005 samles aktiviteterne
i Skjern)

Direktion: Anders S. Andersen, adm. direktgr

Aktiviteter: Gibo Plast A/S udvikler, produktmodner og producerer
tekniske plastemner til forskellige industrier i ind- som
udland. Blandt de vaesentligste produkter er vakuumfor-
mede plastemner til bl.a. kgle- og fryseskabsbranchen,
kabinetter og tekniske artikler til belysning, medico og
anden industri.
Gibo Plast A/S er endvidere specialiseret inden for tekno-
logierne High-pressure og Twinsheet.

Beskrivelse: Vakuumformning sker ved, at plastramateriale opvarmes
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og derefter formes enten under vakuum eller hgijt tryk.
Produkterne bearbejdes derefter ved afskeering, freesning
(CNC-freesning) og samles til sidst til det feerdige produkt.

DKK mio.

Omseetning

Afskrivninger

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Arets resultat

Samlede aktiver

Egenkapital

Gennemsnitligt antal medarbejdere

2002
88,4
-3,2
9,1
5,4
70,3
27,5
61

2003
89,5
-3,6
83
5,1
68,7
27,6
60

2004
105,3
-3,1
7,0
4,0
82,9
26,6
72




2004 i hovedtraek
Omsaetningen steg 17% til DKK 105 mio. Stigningen skyldes dels or-
ganisk veekst, dels kgbet af Jysk Vakuumplast i marts 2004.

For hgje kapacitetsomkostninger kombineret med markante prisstig-
ninger pa ravarer, som det ikke var muligt at laeegge pa salgspriserne,
betgd, at indtjeningen faldt til DKK 4 mio.

Gibo Plast begyndte i 2004 at forberede samlingen af produktionen i
Skjern sammen med omfattende investeringer i nye maskiner baseret
pad High-pressure og Twinsheet teknologier.

Markeder og produkter

Kunder i Gibo Plast er en bred vifte af iseer skandinaviske industrivirk-
somheder, primeert producenter af kgle- og fryseskabe samt medico- og
belysningsvirksomheder. Et nyt markedssegment - campingvogne mv. -
udviklede sig positivt i 2004, og den positive udvikling ventes at forseette.

Gibo Plast oplever en stigende efterspgrgsel efter sine produkter i
Skandinavien. Eksporten til Norge og Sverige steg saledes i 2004.

High-pressure og Twinsheet teknologierne slog igennem i 2004, og
Gibo Plast arbejder pa at udbrede kendskabet til teknologierne, som
muligggr en fleksibel produktion af komplicerede plastemner i stor
starrelse, helt op til 2x3 meter. Samtidig dbnes for nye muligheder og
flere designmeessige frihedsgrader under formgivningen. Selskabets
betydelige investeringer i teknologierne og kompetencer pa omradet
betyder, at Gibo Plast forventer en fortsat veekst i salget af produkter
lavet med High-pressure og Twinsheet teknologierne.

Mange emner udfgrt i traditionelle materialer forventes at blive erstat-
tet af plastemner udfgrt i vakuumformning, og derfor venter Gibo Plast,
at det samlede marked for virksomhedens produkter vil vokse.

Strategi
Gibo Plast vil gge salgsindsatsen i Norge og Sverige og indga teette
samarbejder med udvalgte kunder for at imgdekomme deres behov.

Samling af al produktion i Skjern vil veere med til at gge effektiviteten,
samtidig med at den nye og stgrre fabrik i Skjern er mere fleksibel
og hurtigere kan stilles om. Gibo Plast fortsaetter med at automati-
sere produktionen med afszet i sine teknologikompetencer og straeber
mod at blive en af Skandinaviens fgrende inden for High-pressure og
Twinsheet formning.

Forventninger til ar 2005:

Gibo Plast forventer i 2005 en mindre veekst i omseetningen og en
lille forbedring af indtjeningen under forudsaetning af, at samlingen af
produktionen i Skjern fglger planen. Udsving i priserne pa ravarer kan
pavirke resultatet.
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Belaegning

Belegning

Navn:

Accoat A/S

Hjemmeside:

www.accoat.dk

Beliggenhed:

Kvistgérd, Nordsjeelland

Direktion:

Per R. Reimer, adm. direktgr

Aktiviteter:

Coating udfgrer beleegninger til en reekke industriers
produkter og produktionsanleeg. Emnerne, som beleegges,
spaender fra meget sma kanyler til store tankanleeg.

Medical udvikler, producerer og distribuerer feerdige
artikler til medicoindustrien og leverer komponenter til
medicoteknisk udstyr.

Accofluor udvikler og fremstiller komponenter til indu-
strien i eedle kunststofmaterialer, primeert Teflon.
Produktpaletten omfatter bl.a. teetninger til hydraulik,
lejer, pakninger og fgringsband.

Beskrivelse:

Accoat A/S udvikler og fremstiller miljgvenlige lgsninger
og produkter, hvor fluorplast (Teflon), PTFE og andre aedle
materialer indgar.

Miljg:
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Afdelingerne Coating og Accofluor er certificeret i henhold
til DS/EN ISO 14001. Medical fremstiller CE meerkede
medicoprodukter og er certificeret i henhold til DS/EN
ISO 9001:2000, DS/EN ISO 13485:2003, ANNEX II

— Directive 93/42/EEC.

DKK mio.

Omseetning

Afskrivninger

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Arets resultat

Samlede aktiver

Egenkapital

Gennemsnitligt antal medarbejdere

2002
68,3
4,2
2,2
2,5
1719
128,2
117

2003
76,6
4,5
29
19
107,1
35,2
110

2004
82,8
23
1,2
-0,2
106,0
35,0
112




2004 i hovedtraek
Omsaetningen steg 8 % til DKK 82,8 mio. Stigningen skyldes isar et
voksende salg af systemleverancer.

Indtjeningen faldt derimod til et beskedent underskud, hvilket er util-
fredsstillende. Underskuddet skyldes flere forhold, iseer: En lav auto-
matisering, Igntung produktion og udgifter til flytning samt indkgring af
det nye anlaeg i Kvistgard.

Resultatet af Coating-aktiviteterne var tilfredsstillende, mens indtjenin-
gen pa Medical og Accofluor var utilfredsstillende.

Accoat samlede i 2004 - efter en omfattende renovering af bygnin-
gerne - ledelse, administration, salg og store dele af produktionen pa
den nye adresse i Kvistgard. Aret var praeget af flytningen, som ventes
afsluttet i 2005.

| Coating blev en ny automatisk produktionslinie til tefloncoating instal-
leret, og kapaciteten dermed mangedoblet. Installering og indkgring af
det nye anleeg har veeret mere omfattende end ventet.

Medical introducerede en ny hydrofil guidewire. Guidewires bruges
som engangsartikler pa hospitaler inden for bl.a. urologi, radiologi og
angiografi. Markedet har taget paent imod det nye produkt.

Markeder og produkter

Markedet for Coating er kendetegnet ved, at det kraever stor ekspertise
at udvikle og producere de komplicerede beleegninger. Derfor er der fa
udbydere, og Accoat er en af Europas fgrende producenter af teflon-
belzegninger med eksport til 24 lande. Interessen for afdelingens pro-
dukter er stigende, og den nye produktionslinie vil ggre det muligt at
fremstille store serier, som er konkurrencedygtige pa kvalitet og pris.

P& markedet for medicoteknisk udstyr er der derimod mange udby-
dere og derfor stigende prispres og outsourcing til lavtlgnsomrader.
Det er ngdvendigt for udbyderne at seenke omkostningerne og udvikle
prisbillige nye produkter som totallgsninger. Accoat Medical er blandt
Europas fgrende inden for produktion og beleegning af guidewires.
Afdelingen venter at lancere nye produkter i 2005.

Accofluor er en lille producent af teetninger, pakninger og fgringsband.
Markedet er preeget af store producenter, som er meget konkurrence-
dygtige pa pris. Accofluors niche er at fremstille sma serier i hgj kvalitet
og med kort leveringstid.

Strategi

| 2005 vil Accoat overfgre de sidste coatingaktiviteter til den nye fabrik
i Kvistgdrd. Samtidig fortseettes investeringerne i at opdatere bygnin-
ger og produktionsudstyr. En gget salgsindsats skal seelge den ekstra
kapacitet pa den nye coating-linie.

Det system til styring af materialer og produktion, som Accoflour im-
plementerede i 2004, skal indfgres i resten af forretningsomrédet. Sy-
stemet skal bidrage til, at ressourcerne i produktionen udnyttes bedre,
sa de direkte omkostninger mindskes.

Da indtjeningen i Medical og Accofluor er utilfredsstillende, vil de to af-
delingers struktur ngje blive vurderet. Afdelingerne skal ggres rentable,
og mulighederne er bl.a. en a&ndret struktur eller en flytning af meget
Igntunge aktiviteter til lande med lavere produktionsomkostninger.

Forventninger til 2005

Accoat A/S forventer i 2005 en paen vaekst i omsaetningen og en hgjere
indtjening under forudsaetning af, at det lykkes at forbedre konkurren-
ceevnen i Medical og Accoflour.
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Organisation og videnressourcer

Medarbejderfordeling

Geografisk medarbejderfordeling i 2004
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Profil af medarbejderne

SP Group havde i 2004 i gennemsnit 852 medarbejdere, hvilket er en
stigning pa 16%. Ved arets udgang var der 846 medarbejdere. Stgrst
var veeksten i forretningsomrédet Polyuretan, og det skyldes isaer op-
start af montageaktiviteterne i Polen, hvor medarbejderstyrken netto i
aret blev udvidet med 102 til 127 ansatte.

SP Group er afhaengig af at kunne rekruttere, fastholde og videre-
udvikle ngglemedarbejdere. SP Group kan kun udvikle og fremstille
konkurrencedygtige produkter, hvis medarbejderne har en passende
uddannelse og den forngdne tekniske indsigt til at forstd og Igse kun-
dernes problemer. Koncernen vurderer, at den ikke har problemer
med at fa og fastholde ngglemedarbejdere til de mest kritiske leder-
og specialistjobs. Derimod er der for hgj udskiftning blandt de time-
lgnnede pa et par af fabrikkerne.

Restruktureringen af SP Group har medfgrt og vil medfgre betyde-
lige eendringer for mange medarbejdere, ikke mindst de timelgnnede
operatgrer, som udggr to tredjedele af de ansatte. Det er afggrende,
at alle medarbejdere deltager aktivt i restruktureringen og stgtter pro-
cessen.
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Ny struktur i Sprgjtestghning

Strukturen i Sprgjtestgbning er som naevnt endret radikalt fra foraret
2005 for dels at opna besparelser ved stordriftsfordele, dels at skabe
en klar arbejdsdeling mellem fabrikkerne. Sprgjtestabning etablerede
i 2004 en feelles indkgbsfunktion med to afdelinger i Juelsminde, der
varetager indkgb af bl.a. ravarer og veerktgier.

Central udviklingsfunktion

SP Group etablerede i 2003 en central udviklingsafdeling for hele Kon-
cernen. Afdelingen varetager alle stgrre udviklingsprojekter pa tveers
af forretningsomraderne, udvikler nye produkter og vurderer mulig-
hederne i nye materialer. Udviklingsafdelingen arbejder teet sammen
med salgsorganisationerne for at sikre, at udviklingen malrettes mar-
kedet.

Den centrale udviklingsafdeling talte ved udgangen af aret 5 medar-
bejdere. Herudover var cirka 50 medarbejdere beskeaeftiget med udvik-
lingsaktiviteter i samarbejde med kunderne. Det er isaer key account
managers, som sammen med kunder udvikler Igsninger tilpasset den
enkelte kundes behov og specifikationer.



Miljg

Hensynet til miljg, sikkerhed og sundhed er en integreret del af
SP Groups forretning, og Koncernen sgger Igbende at begreense de
miljgmaessige pavirkninger.

De veesentligste miljgpavirkninger forekommer i forbindelse med
forbrug af energi, ravarer og heraf afledt materialespild.

SP Groups miljgstrategi er, at alle Koncernens virksomheder skal
implementere et certificerbart styringssystem, som tilsigter:

- at der anvendes miljgvenlige produkter i produktions- og udvik-
lingsprocesserne,

- at meengden af affald, spild og ressourceforbrug minimeres,
- at materialerne genbruges i videst mulig omfang,
- og at medarbejderne skal have et tilfredsstillende arbejdsmiljg,

hvor der tages store hensyn til sikkerhedsniveauet og miljgmees-
sige pavirkninger.

SP Group / Ledelsesberetning

SP Group opfylder alle geeldende miljgbestemmelser og har ingen
vaesentlige ulgste miljgproblemer. Koncernen arbejder Igbende med
miljgforbedringer bade pé det interne arbejdsmiljg som pa de eksterne
miljgpavirkninger.

De enkelte forretningsomraders miljgcertificeringer er opfart under
segmentbeskrivelserne pa siderne 8 - 15.

Fglgende produktionsenheder aflegger grgnt regnskah
i henhold til geldende dansk lovgivning:

Accoat

Tinby

Ergomat

17



Styring af seerlige risici

Der er en risiko forbundet med en investering i aktier. Fglgende risici
har seerlig betydning for SP Group:

Kommercielle risici

Markeds- og konkurrentrisici

| de senere ar har SP Groups markeder veeret preeget af overkapaci-
tet med mange og iseer mindre udbydere, prispres og kundekrav om
mindre produktionsserier og fleksibel produktion. | disse turbulente
markeder er det blevet vanskeligere at forudse udviklingen i omsaet-
ningen. Selskabet kan derfor ikke udelukke, at omsaetningen kan falde
som resultat af lavere salg til selskabets eksisterende kunder.

SP Group har ligeledes gennem de senere ar oplevet stigende prispres
fra kunder og leverandgrer samt gget konkurrence fra bl.a. lavprisre-
gionerne i @steuropa og Asien, hvor ogsa mange kunder har etableret
sig.

For at minimere de kommercielle risici har SP Group overflyttet dele
af sin produktion til anlaeggene i Kina og Polen, og processen fort-
seetter. Der foregar desuden en intensiv restrukturering af Koncernen
for at ggre den danske del af produktion mere effektiv og fleksibel.
SP Group forventer, at denne proces vil fgre til bedre Ignsomhed, som
vil forbedre SP Groups konkurrenceevne.

Kunder og leverandgrer
SP Group har mere end 1.000 kunder i de 4 forretningsomrader.
Hovedparten af afsatningen er i Skandinavien.

De 10 stgrste kunder star for ca. 44% af Koncernens omseaetning,
og ingen kunde udggr over 10% af Koncernens omsaetning. Svigtende
afseetning til enkelte eller flere kunder vil have betydelig effekt pa Kon-
cernens indtjeningsevne.

For at modvirke denne risiko sgger Koncernen at indga flerarige kun-
de- og samarbejdsaftaler, som fastleegger de overordnede vilkér for
fremtidige ordrer.

SP Group er ligeledes afhangig af priserne pa révarer og andre mate-
rialer til produktionen. De fleste af Koncernens ravarer er oliebaserede,
og vaesentlige udsving i oliepriserne kan derfor medfgre prisstigninger,
som ikke umiddelbart kan overfgres til kunderne.

SP Group har derfor centraliseret Koncernens indkgb og sgger at

opbygge et net af leverandgrer af kritiske ravarer for at fa en bedre
forhandlingsposition og stgrre sikkerhed. Sarbarheden over for olie-
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prisdikterede stigninger i ravarepriserne kan mindskes, men vil fun-
damentalt besta.

Andring af produktionssystemet

Produktionssystemet i Koncernen og iseer i forretningsomradet Sprgj-
testgbning eendres, dels gennem investeringer i nyt produktionsudstyr,
og dels ved at systemer og opgavefordelinger eendres. Det betyder, at
Koncernen pa sigt opnar en stgrre specialisering af produktionen pa
de enkelte fabrikker.

Der er en risiko for, at implementeringen af disse a&ndringer skaber
forsinkelser og forstyrrelser og pafgrer Koncernen ekstra omkostninger.

Med grundig planleegning sgger SP Group at minimere omkostnin-
gerne ved at gennemfgre andringerne. En smidig og hurtig gennem-
fgrelse af denne proces er en ngdvendig forudseetning for at opna en
bedre Ignsomhed i Koncernen.

Finansielle risici
Bestyrelsen har besluttet, at der ikke mé foretages aktiv spekulation i
finansielle risici.

Renterisici

Selskabets renterisiko stammer primeaert fra den nettorentebee-
rende geeld, der opggres som prioritetsgeeld og bankgeeld fratrukket
omseettelige veerdipapirer og likvide midler. Ved udgangen af aret
var nettogeelden DKK 348 mio., en stigning pa DKK 50 mio. i forhold
til aret fgr. Af geelden er DKK 95 mio. fastforrentet med en gennem-
snitlig rente p& 5,2%., mens resten er variabelt forrentet med en
gennemsnitlig rente pa 2,5% geeldende for det neeste ar.

En stigning i det generelle renteniveau pa 1 procentpoint vil medfgre
en stigning i de arlige renteomkostninger far skat pa ca. 2,5 mio. kr.

Koncernen sgger at nedbringe den nettorentebaerende geeld ved at
fraseelge ikke-driftsrelaterede aktiver.

Kreditrisiko

Koncernen har ikke veesentlige kreditrisici pd en enkelt kunde
eller samarbejdspartner. Kunder og samarbejdspartnere er ofte store,
velrenommerede selskaber fra mange forskellige brancher, hvilket
mindsker SP Groups samlede kreditrisiko. Kreditveerdigheden blandt
kunderne og samarbejdspartnere overvages systematisk og lgbende.
Der anvendes kreditforsikring til delvis afdaekning af kreditrisikoen.

Der har ikke veeret veesentlige tab pa debitorer i 2004.



Valutakursrisiko

SP Group gennemfgrer overordnet kun valutaforretninger i forbindelse
med afdeekning af kommercielle aftaler, og ledelsen vurderer pa Ig-
bende basis ngdvendigheden af at afdaekke valutakursrisikoen pa de
enkelte transaktioner.

Valutakursrisici pa indtaegtssiden er begreensede, da ca. 90% af
omseetningen indregnes i skandinaviske og Euro-valutaer. Resten
af salget indregnes i USD eller valutaer, der fglger USD. Der henvises
i gvrigt til regnskabsnote 1. Af de faste koncernomkostninger afholdes
ca. 97% i Skandinaviske eller Euro-valutaer. Indkgb er ligeledes ho-
vedsageligt optaget i danske kroner med en stor del afheengig af den
amerikanske dollar.

En del af Koncernens langsigtede finansiering er optaget i CHF.

Koncernen anvender valutaterminer og optioner til styring af valuta- og
renterisici.

SP Group / Ledelsesberetning



Corporate governance

Det er SP Groups mal, at selskabet til stadighed ledes pa en ordentlig
og redelig made, som over en leengere periode medvirker til at skabe
veerdi for selskabets aktionaerer, kunder, medarbejdere og andre in-
teressenter.

Bestyrelsen og ledelsen i SP Group anerkender betydningen af god
corporate governance og gnsker at skabe dbenhed og gennemsigtig-
hed om selskabets ledelsesform.

| 2003 gennemgik bestyrelsen systematisk corporate governance
anbefalingerne og forholdt sig til hver enkelt anbefaling. Bestyrel-
sen vurderede dengang, at selskabet efterlevede de vaesentligste af
Kgbenhavns Fondsbgrs’ vejledninger for god selskabsledelse. Der er
ikke sket vaesentlige andringer i Koncernens corporate governance
forhold i 2004.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert
ar. Der er ingen incitamentsprogrammer for bestyrelsen. Bestyrelsens
vederlag fastsaettes af generalforsamlingen og indstilles for 2004 til at
veere DKK 180.000 for formanden, DKK 135.000 for naestformanden
og DKK 90.000 for de gvrige medlemmer. Vederlag til bestyrelse og
direktion fremgér af regnskabsnote 4 pé side 39.

Yderligere oplysninger om corporate governance i SP Group kan
findes i corporate governance sektionen pa Koncernens hjemmeside
www.sp-group.dk.

Ny koncerndirektion

Bestyrelsen ansatte 15. november 2004 Frank Gad som ny adm.
direktgr. Han aflgste Leif Dambo Jensen, der fratradte efter en kort
overgangsperiode.

Den 22. februar 2005 besluttede bestyrelsen at udvide Koncerndi-

rektionen med Per R. Reimer og Anders S. Andersen med virkning
fra 1. marts 2005.
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Ledergruppen
Koncerndirektionen i SP Group udggres herefter af:

Frank Gad, adm. direktgr, fgdt 1960, cand. merc. Tidligere anseet-
telser: Adm. direktgr for FLSmidth A/S (1999-2004), adm. direktgr
for Meersk Container Industri A/S (1996-1999) og ansat i Odense
Staalskibsveerft (1985-1999), senest som direktgr. Bestyrelsesmedlem
i DSV Miljg A/S, DSV Miljg Holding A/S, Danionics A/S og bestyrelses-
formand i LFM Invest A/S. Aktier i SP Group: O stk.

Per R. Reimer, fgdt 1963, tillige adm. direktgr i Accoat A/S siden
2003. Har tidligere bestridt en reekke stillinger i AP Mgller grup-
pen, senest som Managing Director i Maersk Industri China og Vice
President i Maersk Sealand China. Aktier i SP Group: 1.653 stk.

Anders S. Andersen, fgdt 1964, tillige adm. direktgr i Gibo Plast A/S.
Grundlagde Gibo Plast A/S i 1986. Direktgr i Anders Andersen Holding
ApS. Aktier i SP Group: 219 stk.

@vrige ledende medarbejdere i SP Group er:

Jgrgen Nielsen, gkonomidirektgr.

Johannes Matthiesen, direktgr i Tinby.

Mogens Kryger, direktgr i Ergomat.

Hans Knudsen, fabriksdirektgr i SP Moulding.

Per Kristensen, salgsdirektgr i SP Moulding.

Kenny Rosendahl, direktgr i SP Meditec.

Jens Hinke, udviklingsdirektgr i SP Group.

Jeroen van der Heijden, Managing Director, TPI-Polytechniek B.V.



Fra venstre:

Anders S. Andersen
Frank Gad

Per R. Reimer
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Bestyrelsen Antal aktier Ledelseshverv i danske og udenlandske selskaber m.v.

Niels Kristian Agner, direktgr, fgdt 1943. 800 Pigro Management ApS (D), A/S Dantherm Holding (BM), Aktieselskabet

Bestyrelsesmedlem og formand siden 1995. SCHOUW & CO (BM), Brynje A/S (BF), G.E.C. Gad A/S (BF), G.E.C. Gad
Boglader A/S (BF), G.E.C. Gads Forlag Aktieselskab af 1994 (BF),
INCUBA A/S (BM), INCUBA Venture | K/S (BF), InnFond P/S (BF), Inn-
Komplementar A/S (BF), NOVI A/S (BM), Polaris Management A/S (BM),
Accent Equity 2003 Limited Partnership (BM), Baltic RIM Fund Ltd. (BM),
Dantherm Fonden (BM), Direktgr Hans Hornsyld og hustru Eva Hornsylds
Legat (BM), Direktgr Svend Hornsylds Legat (BM), Euroventures Nordica Il
B.V. (BM)

Erik Preben Holm, adm. direktgr, 0 Louis Poulsen Holding A/S (D), Louis Poulsen Lighting A/S (D),

fgdt 1960. Louis Poulsen El-teknik A/S (BF), REDGREEN A/S (BM), Arvid Nilsson A/S

Bestyrelsesmedlem siden 1997. (BM)

Erling Larsen, direktgr, fgdt 1940. 0 Cens A/S (BM), Keerup Erhvervspark A/S (D), Keerup Gods A/S (D),

Bestyrelsesmedlem siden 1999. PBlInge A/S (BM), PBI Holding A/S (D), PBI-Dansensor A/S (BF),
Powercharge A/S (BF), Glunz & Jensen Fonden (BM), Kghn Group ApS (BM)

Hans Wilhelm Schur, adm. direktar, 0 Schur International a/s (D, BM), Schur Invest a/s (D, BM), Glunz & Jensen

fgdt 1951. Fonden (BM), Konsul Axel Schur og Hustrus Fond (BF), Industrimuseet i

Bestyrelsesmedlem siden 1999. Horsens (BF), Landsbeirat Schleswig-Holstein der Commerzbank A (med-
lem), Nykredit (medlem af styrelsesradet)

Erik Christensen, direktgr, fgdt 1937. 0 Andreas Andresen A/S (BF), B Import A/S (BM), BB Electronics Holding

Bestyrelsesmedlem siden 2002. A/S (BF), BB Electronics A/S (BF), Ejendomsselskabet Sjeellandsvej A/S
(BM), EKV transport A/S (BM), Handelsselskabet af 1. marts 2000 A/S
(BM), Hyundai Bil Import A/S (BM), KK transport A/S (BM), Lada Danmark
A/S (BM), Nic. Christiansens Holding A/S (BF), Sarepta A/S (BM), Schur
International a/s (BM), Schur Invest a/s (BM), Schur Conference Center a/s
(BM), Sl af 10. februar 1998 A/S (BM), Unic Parts A/S (BM), Vamdrup
Klarggringscentral A/S (BM), Konsul Axel Schur og Hustrus Fond (BM),
Luise Andresens Fond (BF), Nic. Christiansens Fond (BF), Nic. Christian-
sens Holding af 1985 ApS (BF)

Poul H. Jgrgensen, operatgr, fgdt 1961. 45

Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem siden 2002.

Senest valgt til bestyrelsen i 2002.

Karen M. Schmidt, operatgr, fgdt 1951. 90

Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem siden 2002.

Senest valgt til bestyrelsen i 2002.

Forklaringer:

D = Direktgr, BF = Bestyrelsesformand, BM = Bestyrelsesmedlem
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Aktionaerinformation

Aktiekursudvikling i 2004

Indekseret: 1.1.2004 = 100
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Kilde: Kgbenhavns Fondsbgrs

Det er SP Groups mal at gge likviditeten i selskabets aktie og skabe
et positivt afkast til aktionaererne gennem stigninger i aktiekursen og
- pa lidt leengere sigt - ogsa udbytter.

Fondskode og aktiekapital
SP Groups aktier er noteret pa Kgbenhavns Fondsbgrs under symbo-
let SPG, og fondskoden er DKO010244771.

Aktiekapitalen bestar af 1.778.670 stk. aktier a 100 kr. svarende
til en nominel aktiekapital pa 177,9 mio. kr. Der er ikke sket eendringer
i aktiekapitalen i 2004. Selskabet har kun én aktieklasse, og aktierne
er frit omseettelige, ligesom der ikke er nogen begreensninger i stem-
meretten.

Udbyttepolitik

Bestyrelsen i SP Group agter for naervaerende at benytte eventuelle
overskud til at styrke selskabets drift og finansielle position. Bestyrel-
sen forventer fgrst at betale udbytte, nér selskabet stabilt har opfyldt
sin mélsaetning om et resultat far skat pa ca. 5% af omsetningen,
og nar egenkapitalen overstiger aktiekapitalen.

Udvikling i aktiekurs

SP Groups aktie sluttede aret i kurs DKK 85 og faldt dermed 34%
i 2004, hvilket afspejler Koncernens utilfredsstillende indtjening.
| alt blev der omsat 4.989 stk. aktier med en samlet kursveerdi pa
DKK 504.064 kr. Aktien er saledes sa godt som illikvid. Selskabet vil
arbejde malrettet pa at gge likviditeten i aktien i de kommende ar.
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Ejerforhold
Pr. 10. marts 2005 havde fglgende aktioneerer oplyst, at de ejer 5%
eller mere af selskabets aktier:

Hjemsted Antal (Stk.)  Andel (%)
Dansk Kapitalanleeg A/S Kgbenhavn 470.972 26,5%
Cens A/S Ringsted 300.824 16,9%
Schur Invest A/S Horsens 216.449 12,2%
Mgrksg Invest ApS Skive 185.678 10,4%
Bethe Invest A/S Vejle 127.045 7,1%
Vibco Invest A/S Vejle 127.045 7,1%
Bodil Jgrgensen Aabenraa 118.729 6,7%
Lgnmodtagernes Dyrtidsfond  Kgbenhavn 108.332 6,1%
Storaktionzerer i alt 1.655.074
Fordeling gvrige aktier:
SP Group (egne aktier) 14.375 0,8%
Navnenoterede under 5% 98.018 5,5%
Ikke navnenoterede 11.203 0,6%
TOTAL 1.778.670 100,0%

Pr. 10 marts 2005 havde SP Group 493 navnenoterede aktionaerer
(heraf 9 udenlandske). Antallet har veeret stort set konstant siden
januar 2004.

Finanskalender
SP Group har fastsat fglgende nggledatoer i 2005:

31. marts Arsregnskabsmeddelelse for 2004

26. april Ordineer generalforsamling og kvartalsmeddelelse
for 1. kvartal

25. august  Halvdrsmeddelelse

27. oktober  Kvartalsmeddelelse for 3. kvartal

Investorkontakt

SP Group vil arbejde pé at udbrede kendskabet til selskabet og dets
aktiviteter. Gennem en &ben, redelig og tilgeengelig kommunikation
vil selskabet sgge at udvikle dialogen med aktioneerer, investorer og
andre interessenter.

Ansvarlig for investorrelationer er adm. direktgr Frank Gad
Telefon: 70 23 23 79
E-mail: info@sp-group.dk

Information om SP Group kan ogsd findes pa& hjemmesiden
www.sp-group.dk. Her findes ogsa de fondsbgrsmeddelelser, som sel-
skabet udsendte i 2004.



Forslag til generalforsamlingen
Ved den ordinare generalforsamling den 26. april 2005 vil bestyrelsen
bl.a. fremseette fglgende forslag:

- At bestyrelsen bemyndiges til at udvide aktiekapitalen med no-
minelt DKK 5,4 mio. til deekning af etableringen af et warrant-
program for den adm. direktgr.

- At bestyrelsen udvides med et medlem, nemlig Steen Lgnberg
Jgrgensen, der 1. april 2005 tiltraeder som adm. direktgr for Dansk
Kapitalanleeg A/S. Steen Lgnberg Jgrgensen er 34 &r, cand. polit.

Overgang til IFRS

Koncernen skal fra 2005 afleegge arsrapport efter de internationale
regnskabsstandarder (IFRS).

SP Group A/S’ nuveaerende regnskabspraksis afviger kun pa fa omra-
der fra den kommende regnskabspraksis. Den veesentligste eendring i
forhold til koncernens nuveerende regnskabspraksis er fglgende:

- Goodwill skal fremover ikke lzengere afskrives systematisk, men

arligt vurderes gennem nedskrivningstest. Der er i arsrapporten
for 2004 foretaget afskrivning pa goodwill med DKK 6,5 mio.kr.

SP Group / Ledelsesberetning

og MBA fra Leonard N Stern School of Business ved New York
University. Han har tidligere veeret adm. direktgr i den bgrsnote-
rede BioMar koncern.

- At der alene sker genvalg af Deloitte som selskabets generalfor-
samlingsvalgte revisor.

- At vedteegterne &ndres, bl.a. som falge af ovenstdende. Andrin-
gerne vil fremgé af indkaldelsen.

Herudover forventes overgangen til IFRS ikke at medfgre veesentlige
a&ndringer i anvendt regnskabspraksis eller &ndringer i koncernens
aktiver, passiver, finansielle stilling, resultat af aktiviteter samt penge-
strgmme.

Generelt forventes dog andring i relation til preesentation og oplysning
i drsrapporten.

SP Group A/S vil i forbindelse med offentligggrelse af regnskabsmed-

delelse for 1. kvartal 2005 offentligggre IFRS’ effekt pa resultatet, den
finansielle stilling mv.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt &rsrapporten for 2004 for SP Group A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven,
danske regnskabsvejledninger og de krav Kgbenhavns Fondsbgrs
i gvrigt stiller til regnskabsafleeggelsen for bgrsnoterede selskaber.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, saledes
at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel-

Sgndersg, den 31. marts 2005

Direktion

/TZ;/Z;%( C)Méeq@w&éﬂsfh \

Per

Frank Gad
administrerende direktgr

Anders S. Andersen

Bestyrelse
Niels K. Agner Erik Preben Holm
formand neestformand

Erling Larsen Hans Wilhelm Schur

e Ftrmist

Karen Marie Schmidt
medarbejdervalgt
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skabets aktiver og passiver, finansielle stilling, resultat samt koncer-
nens pengestramme.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

. Reimer

Er%Christensen

@&& R. éwﬂyﬂc&‘aﬂ

Poul Henning Jgrgensen
medarbejdervalgt



Revisionspategning

Til aktionarerne i SP Group A/S

Vi har revideret arsrapporten for SP Group A/S for regnskabsaret 2004,
der afleegges efter arsregnskabsloven, danske regnskabsvejledninger
og Kgbenhavns Fondsbgrs’ gvrige krav til regnskabsafleeggelsen.

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vores ansvar er
pa grundlag af vores revision at udtrykke en konklusion om arsrap-
porten.

Den udfgrte revision

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med danske revisi-
onsstandarder. Disse standarder kreaever, at vi tilretteleegger og udfgrer
revisionen med henblik pa at opné hgj grad af sikkerhed for, at arsrap-
porten ikke indeholder veesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter
stikprgvevis undersggelse af information, der understgtter de i arsrap-
porten anfgrte belgb og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere
stillingtagen til den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de

Odense, den 31. marts 2005

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

W ' L i

HenningWensen FI. Heden Knudsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

W lase

veesentlige skgn, som ledelsen har udgvet, samt vurdering af den
samlede praesentation af arsrapporten. Det er vores opfattelse, at den
udfgrte revision giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede
af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31.12.2004 samt af resultatet af koncernens og moderselska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 2004
i overensstemmelse med arsregnskabsloven, danske regnskabsvej-
ledninger og Kgbenhavns Fondsbgrs’ gvrige krav til regnskabsaflaeg-
gelsen.

Vejle, den 31. marts 2005

BDO ScanRevision
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

T oMo

Dorthe Hasum
statsautoriseret revisor

Svend Alkearsig
statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestem-
melser for regnskabsklasse D, danske regnskabsvejledninger samt de af
Kgbenhavns Fondsbgrs fastlagte retningslinier for bgrsnoterede selskaber.

Moderselskabet SP Group A/S er pr. 01.01.2004 fusioneret med det 100%
ejede datterselskab G.T.I. Denmark A/S. Sammenligningstal for moderselska-
bet er tilpasset.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret fra sidste ar.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets
vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen som fglge af en tidligere
begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at frem-
tidige gkonomiske fordele vil fragd koncernen, og forpligtelsens veerdi kan ma-
les palideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgr-
ste indregning sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der frem-
kommer, inden arsrapporten aflaeegges, og som be- eller afkreefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens om-
kostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet SP Group A/S og de virksomhe-
der, som kontrolleres af modervirksomheden, jf. koncernoversigten side 51.
Kontrol opnéas ved, at moderselskabet enten direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udgve eller rent
faktisk udgver bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen di-
rekte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associe-
rede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for SP Group A/S
og dets dattervirksomheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved
sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konsolideringen
foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, interne
mellemveerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mel-
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lem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber, der anvendes til brug for
konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabs-
praksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.
Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne
preesenteres som seerskilte poster i henholdsvis resultatopggrelsen og balan-
cen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel
af dattervirksomhedernes nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til
dagsveerdi.

Kgb og salg af virksomheder

Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelses-
tidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopggrelse frem til afstaelsestidspunktet henholdsvis afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa overta-
gelsestidspunktet. Der henseettes til deekning af omkostninger ved besluttede
og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse
med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvur-
deringer.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapi-
talandel og dagsveerdien af de overtagne aktiver og forpligtelser indregnes un-
der immaterielle anleegsaktiver og afskrives systematisk over resultatopggrelsen
efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 ar. Negative for-
skelsbelgb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i
de pageaeldende virksomheder, indregnes i balancen som en seaerskilt periodeaf-
graensningspost og indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at den ugunstige
udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder op-
gdres som forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og den
regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa afhandelses- henholdsvis afvik-
lingstidspunktet inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger
til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under
andre driftsindteegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktions-
dagens kurs. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i
fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balan-



cedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktions-
dagens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs,
indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster. Materielle anleegsaktiver,
varebeholdninger og andre ikke-monetaere poster, der er kgbt i fremmed valuta,
omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der, der er selvsteendige enheder, omregnes resultatopggrelserne til gennem-
snitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra transakti-
onsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.
Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders
egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valuta-
kurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter méles ved fgrste indregning i balancen til kost-
pris og efterfglgende til dagsveerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes
under andre tilgodehavender, henholdsvis anden geeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder betingelserne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv
eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med an-
dringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret
som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes
direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner realiseres, indregnes
andringerne i de pageeldende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for be-
handling som sikringsinstrumenter, indregnes eendringer i dagsveerdi Igbende i
resultatopggrelsen som finansielle poster.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til
sikring af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske datter- eller associe-
rede selskaber, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning

Nettoomseetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatop-
ggrelsen, nar levering og risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaet-
ning indregnes med fradrag af bonus og rabatter i forbindelse med salget.

lgangveerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen
i takt med, at produktionen udfgres, séledes at nettoomsaetningen svarer til
salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (produktionsmetoden).

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der af-
holdes for at opna nettoomsaetningen. | produktionsomkostninger indregner
handelsvirksomhederne vareforbrug, og de producerende virksomheder om-
kostninger til ravarer, hjeelpematerialer og produktionspersonale samt afskriv-
ninger pa produktionsanlaeg.

Produktionsomkostninger vedrgrende igangveerende arbejder for fremmed
regning indregnes i takt med, at de afholdes.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige omkostninger vedrgrende
udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger
Andre driftsindteegter og driftsomkostninger omfatter indteegter og omkostnin-
ger af sekundeer karakter set i forhold til koncernens hovedaktiviteter.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindteegter og renteomkostninger, rentedelen
af finansielle leasingydelser, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende veerdipapirer, geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta,
amortiseringstilleeg vedrgrende prioritetsgeeld, kontantrabatter mv. samt tilleeg
og godtggrelser under acontoskatteordningen.

Ekstraordinzere poster

Ekstraordineere poster omfatter indteegter og omkostninger, der hidrgrer fra
begivenheder, som ikke hgrer under koncernens ordineere drift, og som derfor
ikke forventes at veere tilbagevendende.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og eendring af udskudt skat,
indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resul-
tat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer
direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatfgrte skat, der knytter sig til
arets ekstraordinaere resultat, henfgres hertil, mens den resterende del henfg-
res til arets ordinaere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes

i balancen opgjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat.
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Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sige og skattemeessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Den skattemaessige
veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af
det enkelte aktiv.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respek-
tive lande, der med balancedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den ud-
skudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge
af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skat-
temaessige underskud, indregnes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet for-
ventes at kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
eller som nettoskatteaktiver.

Moderselskabet er sambeskattet med andre helejede danske dattervirksom-
heder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemeessige underskud).

Balancen

Goodwill og koncerngoodwill

Goodwill afskrives lineeert over den vurderede brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Af-
skrivningsperioden udggr op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder
med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, idet afskrivnings-
perioden vurderes ud fra koncernens nytte af de pageeldende ressourcer.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes Igbende og nedskrives til
genindvindingsveerdi, séfremt den regnskabsmaessige veerdi overstiger de for-
ventede fremtidige nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som good-
willen er knyttet til.

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede
og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressour-
cer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden
kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende
det padgzldende produkt eller den pageeldende proces, indregnes som immate-
rielle anleegsaktiver. @vrige udviklingsomkostninger indregnes som omkostnin-
ger i resultatopggrelsen, nar omkostningerne afholdes.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og
afskrivninger, der direkte og indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.
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Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstid.
Afskrivningsperioden udggr maksimalt 5 ar.

Udviklingsprojekter, herunder igangveerende projekter, nedskrives til genindvin-
dingsveerdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anleeg, drifts-
materiel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaf-
felsen samt omkostninger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandg-
rer og Ignninger. For finansielt leasede aktiver er kostprisen den laveste veerdi
af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.
Renteomkostninger pa l&n til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsak-
tiver indregnes ikke i kostprisen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter af-
sluttet brugstid. Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurde-
ring af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Bygningsinstallationer 10 ar
Produktionsanleeg og maskiner 5-10 ar
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5-10 ar
Edb-anskaffelser inkl. software 3ar

Indretning, lejede lokaler afskrives over lejeperioden dog maksimalt 10 ar.

Aktiver med en kostpris under 11 t.kr. pr. enhed indregnes som omkostninger i
resultatopggrelsen pa anskaffelsestidspunktet.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortieneste og tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opggres
som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen sammen med af- og nedskrivninger eller under andre drifts-
indteegter, i det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.



Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes
og males efter den indre vaerdis metode (equitymetoden). Dette indebeerer, at
kapitalandelene i balancen méles til den forholdsmeessige andel af virksomhe-
dernes regnskabsmeessige indre veerdi med tilleeg eller fradrag af uafskrevet
positiv henholdsvis negativ koncerngoodwill og med fradrag eller tilleeg af urea-
liserede koncerninterne fortjenester og tab.

| resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes
resultat efter eliminering af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab og
med fradrag eller tilleeg af afskrivning pa koncerngoodwill henholdsvis negativ
koncerngoodwill.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaes-
sig indre veerdi males til nul, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksom-
heder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi i det
omfang, det vurderes uerholdeligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative
indre veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under
hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksom-
heder overfgres til reserve for nettoopskrivning af kapitalandele i det omfang,
den regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.

Ved kgb af dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen
tidligere under koncernregnskab.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorea-
lisationsveerdi, hvor denne er lavere.

Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelses-
pris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer
samt varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjeelpematerialer
og direkte Ign samt indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, om-
kostninger til vedligeholdelse af og af- og nedskrivning pa de i produktionspro-
cessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til
fabriksadministration og -ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i
kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris
med fradrag af feerdigggrelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes
for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nomi-
nel veerdi, med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det
pé balancedagen udfgrte arbejde. Salgsveerdien méles pa baggrund af feerdig-
garelsesgraden og de samlede forventede indteegter pa det enkelte igangveeren-
de arbejde. Feerdigggrelsesgraden for det enkelte projekt er normalt beregnet
som forholdet mellem det anvendte ressourceforbrug og det totale budgette-
rede ressourceforbrug.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender
eller geeldsforpligtelser afhaengig af, om nettoveerdien, opgjort som salgssum-
men med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv eller negativ.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkost-
ninger, der vedrgrer efterfglgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter
maéles til kostpris.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen. Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en
seerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier
Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier samt udbytte fra disse ind-
regnes direkte pa egenkapitalen under overfgrt resultat.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over
de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtel-
serne.

Ved erhvervelse af virksomheder og kapitalandele i tilknyttede virksomheder
henseettes til omkostninger vedrgrende omstruktureringer i den overtagne virk-
somhed, som er besluttet og offentliggjort senest pa overtagelsestidspunktet.

Prioritetsgeeld

Prioritetsgeeld males pa tidspunktet for ldneoptagelse til kostpris, svarende til
det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Ef-
terfglgende maéles prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at for-
skellen mellem provenuet ved ldneoptagelsen og den nominelle veerdi, der skal
tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.
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Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen
som geeldsforpligtelser og males pa tidspunktet for indgaelse af kontrakten til
nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter fgrste indregning males lea-
singforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over
kontrakternes Igbetid som en finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes lineeert i resul-
tatopggrelsen over leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der seedvanlig-
vis svarer til nominel veerdi.

Pengestrgmsopggrelsen

Pengestrgmsopggrelsen for koncernen praesenteres efter den indirekte metode
og viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt
koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning. Der er ikke udarbejdet
seerskilt pengestrgmsopggrelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i
pengestrgmsopggrelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under
pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter. | pengestrgmsopggrelsen
indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelsestids-
punktet, og pengestrdamme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til
salgstidspunktet.

Pengestrgamme vedrgrende driftsaktiviteter opggres som driftsresultatet regu-
leret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital samt betalt selskabs-
skat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbin-
delse med kgb og salg af virksomheder og aktiviteter samt kgb og salg af im-
materielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestramme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter eendringer i stgr-
relse eller sammenseetning af moderselskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed, samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende geeld og

betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgeeld.
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Segmentoplysninger
Der gives oplysninger pa forretningssegmenter (primaert segment). Segmentop-
lysningerne fglger koncernens regnskabspraksis og interne gkonomistyring.

Anlaegsaktiver i segmenterne omfatter de anleegsaktiver, som anvendes direkte
i det enkelte segments drift, herunder immaterielle anleegsaktiver, materielle
anleegsaktiver og kapitalinteresser i associerede virksomheder.

Hoved- og nggletal
Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytiker-

forenings "Anbefalinger & Nggletal 2005”.

Resultat af primeer drift (EBITA) x 100

Overskudsgrad =
Nettoomseetning

Afkastningsgrad = (Resultat af primaer drift (EBITA) + finansielle indteegter) x 100

Gennemsnitlig balancesum

Egenkapitalens Arets resultat x 100

forrentning

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalandel = Egenkapital x 100

Balancesum



Resultatopggrelse Alle belgh i 1 k.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2004 2003

67.108 695.702
(44.414) (520.030)
22.694 175.672

6.003 559
(10.409) (48.952)
(22.866) (97.213)

(4.578) 30.066

(5.646) (64.674)
(10.224) (34.608)

(6.501) (6.501)
(16.725) (41.109)

(34.487) -
8.133 11.006
(10.350) (21.876)
(53.429) (51.979)
15.657 15.055
(37.772) (36.924)
= (848)
(37.772) (37.772)
0
(37.772)

(37.772)

SP Group / Regnskab



Balance pr. 31.12.2004
Aktiver

Moderselskah
2003 2004

482
0

0
0
67.548

106.378
15
106.393

174.423

10.934

10.558

0

19.797

7.909

751

203

39.218

67.267

117.419

291.842

Alle belgb i t. kr.

Koncern
2004 2003

689
75.860
76.549

126.681
98.892
10.289

509
42.484
278.855

1.515
1.515
356.919
116.050

75.064
1.756

6.549
13.062
3.690
100.121
13.106
229.277

586.196




Balance pr. 31.12.2004
Passiver

Moderselskah
2003 2004

177.867
(67.018)

Alle belgb i t. kr.

Koncern
2004 2003

177.867
(67.018)

110.849

110.849

7.603

5.291

18.560

5.291

18.560

107.823
0
34.149

145.325
0
64.292

141.972

209.617

4.804
19.021
562
3.521
0

0
5.822

15.285
136.044
562
48.305
1.289
38.082

33.730

239.567

175.702

449.184

291.842

586.196

SP Group / Regnskab




Egenkapitalopggrelse for 2004 Ale belgb i . k.




Pengestrgmsopggrelse for 2004 Ale belgb i . k.

Koncern
2004 2003

30.066
0

(444)
(8.040)
21.582

11.006
(21.876)
0
(1.448)
9.264

(10.949)
0

0

(136)
(46.513)
4.447
(53.151)

16.000
(18.333)
(2.333)

(46.220)

(76.718)
0
(122.938)

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2003

482.283
57.392
66.189
24.923
64.915

695.702

(2.031) (6.852)
28.684 387.389
17.761 139.493
44.414 520.030

36.380 212.023
1.663 8.560
430 7.581
2.154 8.542
40.627 236.706
(17.761) (139.493)
22.866 97.213




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2003

6.782
10.607
1.864
49.644
3.500
(1.222)
71.175
(6.501)
64.674

(29.478)
6.741

0
(11.750)
(34.487)

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2004 2003

(2.227) 1.067

(1.582) (16.768)
(11.752) -
(96) 646
(15.657) (15.055)

(1.450)
602
(848)




Alle belgb i t. kr.

Koncern

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Koncern




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Koncern




Alle belgb i t. kr.

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2003

56.271
9.881
49.898
116.050

6.666
(4.910)
1.756

176.440
1.427
177.867

% af
aktie- Nominel
kapital veerdi

0,81 1.438
0 0

0,81 1.438

3.798
15.630
(1.050)

2.887

(623)
(2.082)
0
18.560




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2004 2003

(1.542)
20.102
18.560

115.010

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Moderselskah Koncern
2003 2004 2004 2003

185.753




Alle belgb i t. kr.

SP Group / Regnskab




Alle belgb i t. kr.

Koncern
2003

(20.257)
1.319

0
10.898
(8.040)

(7.977)
(554)

0
(2.336)

13.106
(136.044)
(122.938)




Liste over selskaber | koncernen

Nominel selskabs-

kapital (‘000) Ejerandel

SP Group A/S Danmark DKK 177.867
Kaiserplast A/S Danmark DKK 12.000 100%
Schrgder-Plast A/S Danmark DKK 5.000 100%
SP International A/S Danmark DKK 2.600 64%
Schroder-Plast Technologies (Suzhou) Co., Ltd. Kina RMB 23.592 100%
Sgnderborg Plast A/S Danmark DKK 1.500 100%
Tech-Plast ApS Danmark DKK 200 100%
Gibo Plast A/S Danmark DKK 6.065 100%
Accoat A/S Danmark DKK 10.000 100%
Tinby USA, Inc. USA usb 360 100%
Ergomat LLC USA usb 582 77%
Ergomat Canada Inc. Canada CAD 0 100%
TPI Polytechniek B.V. Holland EUR 113 60%
Tinby GmbH Tyskland EUR 154 100%
Tinby Sp. z 0.0. Polen PLN 50 100%




SP Group A/S
Snavevej 6-10

5471 Sgndersg
Telefon: 70 23 23 79
Telefax: 70 23 23 52

Hjemmeside: www.sp-group.dk
E-mail: info@sp-group.dk

CVR-nr.: 157013 15





