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Afkast af investeret EBITA-margin Foreslaet udbytte Nettoresultat
kapital (ROCE)

1 1 % 7, 7 % DKK 9 pr. aktie DKK 8 1 3 mio.

en stigning en stigning en stigning en stigning
fra 7% fra 4,1% fra DKK 2 pr. aktie fra DKK -784 mio.




FLSmidth er en forende leverandor af udstyr
og serviceydelser til den globale mineral- og
cementindustri. Vi leverer en komplet produkt-
portefalje til vores fokusindustrier, som omfatter
alt fra enkeltmaskiner og reservedele til komplette
anlaeg og drifts- og vedligeholdelsesprogrammer.
Vi hjelper kunderne med at @ge kapaciteten
samt reducere driftsomkostninger og miljgpavirk-
ning. Vi er den markedsfgrende leverandgr af pro-
duktivitetsfremmende tjenester inden for hver af
vores seks fokusindustrier, som er kobber, guld, kul,
jernmalm, g@dningsmineraler og cement. FLSmidth

er en global virksomhed med hovedkontor i Danmark

og lokal tilstedeveerelse | mere end 50 lande.




Koncernens hoved- og nggletal

DKK mio. 2010 > 20112 20122 20132 2014 2014 EUR "
RESULTATOPGORELSE

Nettoomsaetning 18.803 20.538 24.849 25.482 21.129 2.834
Bruttoresultat 4.784 5.248 6.078 4.852 5.056 678
Resultat fer szerlige engangsposter, af- og nedskrivninger (EBITDA) 2.284 2.528 2.759 1.308 1.931 259
Resultat far ned- og afskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver (EBITA) 2.148 2.347 2.502 1.042 1.627 218
Resultat fer finansielle poster og skat (EBIT) 1.963 2.117 1.988 (270) 1.220 164
Resultat af finansielle poster, netto (93) (79) 1) (256) (118) (16)
Resultat for skat (EBT) 1.870 2.038 1.927 (526) 1.102 148
Periodens resultat af fortseettende aktiviteteter 1.287 1.356 1.274 (728) 769 103
Periodens resultat af ophgrte aktiviteter 9) 81 29 (56) 44 6
Periodens resultat 1.278 1.437 1.303 (784) 813 109
PENGESTROMME

Pengestrgmme fra driftsaktivitet 1.335 1.148 1.720 (157) 1.298 174
Kab og salg af virksomheder og aktiviteter (45) (915) (2.508) 27 (184) (25)
Kgb af materielle aktiver (473) (497) (739) (524) (366) (49)
Andre investeringer, netto (208) (236) (151) (70) (48) (6)
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet (726) (1.648) (3.398) (567) (598) (80)
Pengestramme fra drifts- og investeringsaktiviteter af fortsaettende aktiviteter 541 (470) (1.642) (733) 742 100
Pengestremme fra drifts- og investeringsaktiviteter af ophgrte aktiviteter 68 (30) (36) 9 (42) 6)
NETTOARBEJDSKAPITAL (inkl. Cembrit) 878 1.620 1.950 2.382 2.404 323
NETTOARBEJDSKAPITAL (ekskl. Cembrit) 608 1.334 1.629 2.137 2.164 291
FORRENTET NETTOGALD (incl. Cembrit) (1.254) 98 3.084 4.718 4.499 604
FORRENTET NETTOGALD (ekskl. Cembrit) (1.209) 145 3.183 4.759 4.557 612
ORDREINDGANG, FORTSATTENDE AKTIVITETER 20.780 24.044 27.727 20.911 17.761 2.386
ORDREBEHOLDNING, FORTSATTENDE AKTIVITETER 23.708 27.136 29.451 22.312 19.017 2.555
BALANCE

Langfristede aktiver 9.240 10.795 13.004 12.120 11.535 1.549
Kortfristede aktiver 13.359 14.745 17.327 15.208 13.421 1.803
Aktiver bestemt for salg 0 0 1.544 0 1.396 188
Aktiver i alt 22.599 25.540 31.875 27.328 26.352 3.540
Egenkapital 8.139 8.907 9.419 6.922 7.761 1.043
Langfristede forpligtelser 3.145 3.533 6.178 7.284 5.868 788
Kortfristede forpligtelser 11.315 13.100 15.784 13.122 12.240 1.644
Forpligtelser direkte forbundet med aktiver klassificeret som bestemt for salg 0 0 494 0 483 65
Passiver i alt 22.599 25.540 31.875 27.328 26.352 3.540
FORESLAET UDBYTTE TIL AKTIONARERNE 479 479 479 106 461 62
UDBETALT UDBYTTE TIL AKTIONARERNE 262 472 471 467 929 13
NOGLETAL

Fortsaettende aktiviteter

Bruttomargin 25,4% 25,6% 24,5% 19,0% 23,9% 23,9%
EBITDA-margin 12,1% 12,3% 11,1% 5,1% 9,1% 9,1%
EBITA-margin 11,4% 11,4% 10,1% 4,1% 7,7% 7,7%
EBIT-margin 10,4% 10,3% 8,0% (1,1%) 5,8% 5,8%
EBT-margin 9,9% 9,9% 7,8% 2,1%) 5,2% 5,2%
Egenkapitalens forrentning 17% 32% 14% (10%) 1% 1%
Egenkapitalandel 36% 35% 30% 25% 29% 29%
Afkast af investeret kapital (ROCE) ? 23% 21% 18% 7% 1M1% 1M1%
Nettoarbejdskapital i pct. af omsaetningen (ultimo) 4,3% 7,4% 6,6% 8,4% 10,3% 10,3%
Nettoarbejdskapital i pct. af omsaetningen (gennemsnit) 2,2% 5.7% 6,6% 7,4% 10,2% 10,2%
Investeret kapital (ultimo) 10.259 12.498 15.184 15.173 15.140 2.034
Antal ansatte, ultimo, Koncern 11.229 13.204 15.900 15.317 14.765 14.765
Heraf i Danmark 1.564 1.609 1.687 1.547 1.289 1.289
Aktie og udbyttetal, Koncern

CFPS (pengestrgmme pr. aktie), (udvandet) 25,3 21,8 33,0 3,1 26,3 3,5
EPS (resultat pr. aktie), (udvandet) 24,4 271 25,1 (15,3) 16,4 2,2
Indre veerdi pr. aktie 154 169 181 139 158 21
Udbytte pr. aktie 9 9 9 2 9 1,2
Udbytteudbetalingsprocent 37% 33% 36% n/a 55% 55%
FLSmidth & Co. aktiekurs 532,0 337,5 327,2 296,1 272,3 36,6
Antal aktier (1.000), ultimo 53.200 53.200 53.200 53.200 51.250 51.250
Gennemsnitlig antal aktier (1.000) (udvandet) 52.693 52.550 52.233 50.707 49.443 49.443
Markedsveerdi 28.302 17.955 17.407 15.753 13.955 1.875

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning fra 2010.

1) Resultatopgerelsesposter er omregnet til EUR gennemsnitskurs 7.4549, og balanceposter samt pengestramme er omregnet til EUR ultimokurs 7.4436.

2) Afkastningsgrad (ROCE) beregnes for skat som EBITA divideret med gennemsnitlig investeret kapital inklusive goodwill.

3) Tallene i resultatopgerelsen er tilpasset, idet Cembrit praesenteres som ophgrt aktivitet.



FLSmidth
overblik

Hovedkonklusioner

Omsatning og indtjening pa linje med
forventningerne for koncernen. Rekord-
hgj omsaetning indenfor service. Steerke
pengestrgmme fra driftsaktivitet. Svag
ordreindgang der afspejler markedsfor-
hold. Yderligere effektivitetstiltag og
tilpasning af forretningen til markeds-
situationen. Ordreindgangen forventes
at stige i 2015. Foresldet udbytte 9 kr.
per aktie.
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Langsigtede gkonomiske
malsaetninger

Langsigtede gkonomiske malsatninger for FLSmidth under
normale markedsvilkar:

Arlig vaekst i omsaetningen  Over markedsgennemsnittet

EBITA-margin 10-13%

ROCE™" >20%

Skatteprocent 32-34%

Finansiel gearing (NIBD/EBITDA) <2
Egenkapitalandel >30%

Udbytteprocent 30-50% af arets resultat

*) ROCE: Afkast af investeret kapital beregnet for skat som EBITA divideret
med gennemsnitlig investeret kapital inklusive goodwill.

|
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Forventninger

Forventninger Realisereti Forventninger

DKK til 2014 2014 til 2015
Omseetning  19.5-22.5mia.”  21.1 mia. 19-21 mia.
EBITA-margin 7-9% 7,7% 9-10%
Afkast af kapital 11-13% 1% 12-14%
Investeringer™ -0.5mia.  -0.4 mia. -0.4 mia.

*) Teknisk justeret efter salget af Cembrit mod tidligere DKK 21-24 mia.
**) Ekskl. virksomhedskeb og frasalg.

2014 i tal

Afkast af investeret
kapital (ROCE)

11%

en stigning fra 7%

EBITA-
margin

7,7%

en stigning fra 4,1%

Ordrebeholdning
(DKK mio.)

19.017

en nedgang fra 22.312




Omsaetning
(DKK mio.)

et fald fra 25.482

Pengestrgmme fra
driften (DKK mio.)

en stigning fra -157

Forrentet nettogeeld
(DKK mio.)

et fald fra 4.718
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EBITA
(DKK mio.)

en stigning fra 1.042

Ordreindgang
(DKK mio.)

et fald fra 20.911

Arbejdskapital
(DKK mio.)

en stigning fra 2.382




FLSmidth

FLSmidth & Co. A/S har vaeret barsnoteret pd NASDAQ
OMX Kgbenhavn siden 1968. FLSmidth kan bedst karak-
teriseres som et kapitalgode-, et ingenigr- eller et industri-
selskab. Virksomheden udmaerker sig ved at levere produk-
tivitetsforbedrende og miljgeffektive teknologilgsninger til
fremstilling og handtering af cement og mineraler.
FLSmidth har med sine 133 ars erfaring saledes demon-
streret sin evne til at statte den globale cement- og
mineralindustri med at nedsaette dens miljgpavirkning

og forbedre effektiviteten.

FLSmidth har en baeredygtig forretningsmodel og gode
vaekstmuligheder. Mineraler og cement spiller en vaesentlig
rolle for fortsat global gkonomisk, samfundsmaessig og tek-
nologisk udvikling. Eftersom to tredjedele af omsaetningen
genereres i udviklingslande, er en investering i FLSmidth en
investering i vaekstmarkederne.

h FAKTA

Bestyrelsen prioriterer virksomhedens kapital-
struktur og -disponering pa felgende vis:

1. Veere velkapitaliseret (NIBD/EBITDA < 2)
. Sikre stabilt udbytte (30-50% af nettofortjenesten)

. Investere i organisk vaekst

A W N

. Opna veerdiskabelse gennem fusioner og opkab
(seger ikke aktivt)

5. Foretage aktietilbagekab eller udbetale szerligt udbytte

Aktie- og udbyttetal:
e Resultat pr. aktie (udvandet) belab sig til DKK 16,4 i 2014
(2013: DKK -15,3)

¢ Det samlede afkast pa FLSmidth & Co. A/S-aktien i 2014
var -8% (2013: -7%)

¢ Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for 2014
udbetales et udbytte pa DKK 9 pr. aktie (2013: DKK 2).
Dette svarer til en udbytteprocent pa 3,3% (2013: 0,7%)
og en udbetalingsprocent pa 55% (2013: N/A)

@36

Det er FLSmidth koncernens vision at vaere kundernes
foretrukne totalleverandar af baeredygtige mineral- og
cementteknologier.

P=S

FLSmidth har gennem 133 ar udviklet en virksomhedskultur,
som bygger pa tre grundlaeggende vaerdier, der er fast
forankret i vores danske kultur. De tre veerdier er:

Samarbejde
Kompetence
Ansvarlighed

Sikkerhed er en integreret del af FLSmidths sociale ansvarlig-
hed og er indbygget i vores virksomhedskultur og FLSmidths
bevidsthed om at vaere en ansvarlig arbejdsgiver og sam-
fundsborger og en palidelig samarbejdspartner
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FLSmidth
overblik

Strategi 0g
forretningsmodel|

FLSmidth er den ferende totalleverander af baeredygtige tek-
nologier til seks vaekstindustrier: kobber, guld, kul, jernmalm,
gedningsmineraler og cement. FLSmidth kombinerer mere
end et arhundredes ingenigrmaessig og teknologisk leder-
skab med en steerk vilje til at levere hele paletten af service-
ydelser i produktets levetid samt arbejde taet sammen med
kunderne. Som én samlet leverandgr af komplette driftsikre
totallasninger er FLSmidth i stand til at tilbyde en komplet
portefalje af kernekteknologier og indgaende procesviden.

At FLSmidth er totalleverandar betyder, at virksomheden er i
stand til at levere alt fra enkeltmaskiner og serviceydelser til
ngglefeerdige produktionslinjer samt optimeringslasninger til
eksisterende maskiner og anlaeg.

P& cementomradet kan vi levere et komplet udvalg af
produkter, systemer og serviceydelser, som omfatter alt fra
specialfremstillet, skraeddersyet udstyr, som fx en ramglle, til
et komplet cementanlaeg pa turnkey vilkar kombineret med
en omfattende drifts- og vedligeholdelseskontrakt.

Inden for mineralomradet kan vi ogsa levere et komplet
udvalg af produkter, systemer og serviceydelser, der spaender
fra specialfremstillet, skraeddersyet udstyr, som fx en kugle-
melle, til samlede udstyrspakker, et komplet produktions-
anlaeg samt drifts- og vedligeholdelseslgsninger. Inden for
vaerdikaeden for mineraler er FLSmidth primeaert aktiv inden
for materialehdndtering, knusning og formaling samt sepa-
ration, hvilket understgttes af virksomhedens ekspertise inden
for test og analyse af ramaterialer.

Divisionsstruktur pr. 1. januar 2015

@
h FAKTA

Ny divisionsstruktur pr. 1. januar 2015

FLSmidth er pr. 1. januar 2015 organiseret i to projektdivisioner: Cement
og Minerals, en produktdivision: Product Companies, og en service-
division: Customer Services. Den nye organisationsstruktur vil gge den
driftsmaessige effektivitet, idet den enkelte division vil have en mere homo-
gen forretningsmodel, den samme segmentopdelte tilgang til kunderne og
unikke vaekstmuligheder.

De gamle divisioner Material Handling og Mineral Processing bliver lagt
sammen under Minerals og vil have fokus pa at levere hele paletten af
udstyrslasninger til vores nggleindustrier: kul, kobber, guld, jernmalm og
gedningsmineraler.

Cement divisionen vil fortsat have fokus pa levering af komplette anlaeg
og produktlinjer til cementindustrien og med de laveste totale omkostninger.

Nogle af produktselskaberne vil blive udskilt fra de gvrige divisioner og
sammen danne en selvstaendig Product Companies division for at fremme
globalisering og vaekst af FLSmidths unikke produktbrands.

Customer Services vil fortsat udgere en selvstzendig division for derved at
fremme en steerk servicekultur og servicementalitet.

| samarbejde med kunderne har FLSmidth fokus pa
totale omkostninger over anleeggets levetid samt pa at
hjeelpe kunderne med at reducere emissioner, driftsom-
kostninger og @ge produktiviteten pa basis af FLSmidths
helt seerlige kombination af nagleprodukter, procesviden
0g servicelgsninger.

Vi har strategisk fokus pa ngje at tilpasse vores produkter
og lgsninger til kundernes behov (kundeintimitet), pa at
fastholde en hgj produktmaessig og teknologisk innova-
tion (produktlederskab) og pa at opretholde en effektiv
drift (operationel effektivitet). Alle faktorer der skaber
veaerdi for kunderne ved at hjaelpe dem til en mere effektiv
og lgnsom drift.

Product
Companies

Customer
Services




Kundebase og vaerdikoncept

FLSmidths kundebase bestar af globale og regionale
cement- og mineselskaber, som investerer i ny kapacitet
eller i udvidelse, opgradering, vedligeholdelse og service
af den eksisterende produktionskapacitet.

FLSmidths primaere vaerdikoncept er baseret pa totallas-
ninger med fokus pa de samlede omkostninger over
anlaeggest levetid, der bygger pa produktivitetsforbedren-
de og miljgeffektive teknologier. FLSmidth har demonstre-
ret sin evne til at hjaelpe kunderne med at @ge kapaciteten
og nedsaette driftsomkostningerne og miljgpavirkningen.
Virksomheden har desuden opndet enestaende resultater

i forhold til driftssikkerhed, produktionstid og projekt-
gennemfarelse.

FLSmidth bidrager sdledes til udvikling af samfund og byer
og imgdegaelse af et voksende behov for ressourcer og
infrastruktur — et behov, der er drevet af en fremgang i BNP,
en hurtigtvoksende middelklasse, industrialisering og urbani-
sering, seerligt i udviklingslande og veekstakonomier.
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Synergier mellem cement og mineraler

Selvom cement og mineraler er meget forskellige industrier,
er der ogsa nogle vigtige ligheder og synergier mellem de to.
For det farste er der et meget omfattende teknologi-sam-
menfald indenfor de to industrier. En lang raekke af de
produkter, der anvendes indenfor de to industrier, er enten
identiske eller meget ens. Det er fx tilfeldet med knusere,
maller og materialehandteringsudstyr. For det andet arbejder
FLSmidth ofte med store projekter bade i cement og mi-
neraler, og det er stort set de samme kvalifikationer, der er
nadvendige for at handtere disse projekter (risikostyring og
projektledelse, indkab, procesviden). Det samme gaelder for
kundeservice i begge disse industrier. Kunderne efterspgrger
i stigende grad produktivitetsfremmende serviceydelser, som
kraever stor viden og erfaring, som kan deles pa tveers af in-
dustrierne. Desuden har FLSmidth nogle falles servicefunk-
tioner i Chennai, India, hvor mere end 2.300 medarbejdere
servicerer organisationen globalt og stiller faelles ressourcer
til radighed pa ingenigr-, IT-, HR- og gkonomiomradet. Sidst
men ikke mindst drager cement og mineraler fordel af fzelles
global indkabsfunktion og produktionsfaciliteter. FLSmidth
har pa denne mdde en unik mulighed for og kan drage
fordel af at kunne overfare ressourcer og formidle bedste
praksis mellem de to industrier.
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overblik

Styrket igennem
lavkonjunkturen og
klar til opsvinget

Muligheder for organisk vaekst

FLSmidth har foruden nogle strukturelle vaekstmuligheder pa
mellemlang og lang sigt ogsa en lang raekke muligheder for
at opna gget organisk vaekst.

FLSmidth er den ledende eneleverandgr af drifts- og ved-
ligeholdelseskontrakter til den globale cementindustri. En
drifts- og vedligeholdelseskontrakt betyder, at FLSmidth
overtager driften af en cementfabrik og garanterer fa-
brikkens produktionsmaengde. Drift og vedligeholdelse
(O&M) rummer et uudnyttet vaekstpotentiale bade som
et selvstaendigt forretningsomrade, og ogsa som en made
hvorpa FLSmidth kan differentiere sig fra konkurrenterne
i forbindelse med leveringen af nye cementfabrikker efter
den sakaldte Design-Build-Operate-model (DBO).

Bade inden for cement og mineraler ses en tendens i retning af
systemsalg og turnkey-lgsninger, ligesom der ses en gget efter-
spargsel pd omradet. Vi er parate til at udvide vores turnkey-

aktiviteter fremadrettet, safremt risikoprofilen er den rigtige.

Med etableringen af en ny Product Companies division vil
vi kunne udnytte vores specialiserede produktselskabers
fulde salgspotentiale. Vi gnsker at sikre, at alle produkt-
selskaberne har global tilstedevaerelse og en optimeret
go-to-market-model.

FLSmidth er i dag leverander af farsteklasses teknologi —
bade inden for cement og mineraler — og det gnsker vi 0gsa
at veere fremover. Pa omradet for mineraler gnsker vi at un-
dersgge mulighederne for at fa fat i midtmarkedssegmentet
(produkter, der er fremstillet efter “design to cost”-princip-
pet), da vi forventer, at dette marked vil opleve den starste
vaekst i lgbet af de naeste 5-10 ar.

Klar til vaekst og til at navigere
igennem konjunkturudsving
Fremtidsudsigterne for cement og mineraler er
positive, og FLSmidth er positioneret til at drage
fordel af de strukturelle veekstmuligheder bade
pa mellemlangt og langt sigt. Begge industrier er
imidlertid cykliske af natur — seerligt hvad angar
investeringer i ny kapacitet, selvom de ikke falger
den helt samme cyklus. FLSmidths dynamiske
forretningsmodel tager hgjde for dette, idet
stgrstedelen af produktionen udliciteres til under-
leverandgrer kombineret med en fleksibel omkost-
ningsstruktur samt hgj pengestremskonvertering,
hvilket betyder, at virksomheden kan mangvrere
sikkert gennem de forskellige konjunkturperioder.
Eftersom serviceforretningen er vokset (~50% af
forretningen i dag), og er mere robust og stabil
af natur, er koncernen som helhed blevet mindre
konjunkturfglsom.

FLSmidth har en forretningsmodel og en orga-
nisatorisk opbygning, som ger det muligt for os
at handtere og udnytte det fulde potentiale af
en given konjunkturcyklus. Produkt-, projekt- og
serviceaktiviteter topper pa forskellige tidspunkter i
en konjunkturcyklus og FLSmidth star steerkt i hver
enkelt konjunkturfase.

Den gennemsnitlige  Produkter  Projekter Service
investerings-

konjunkturcyklus

varer 7-10 ar

Momentum*

Customer Services -’ JJ -
Product Companies o - . |
Minerals & & <9
Cement & " ) @

* Farvekode henviser til momentum i labet af
konjunkturcyklussen



Ledelsen vil pa kort sigt have fokus pa at styre koncer-
nen sikkert gennem den aktuelle cykliske lavkonjunk-
tur og sikre, at selskabet er godt positioneret og fuldt
effektiv, nar vaeksten vender tilbage. Derfor blev der i
august 2013 lanceret et effektiviseringsprogram med
det formal at opna kontinuerlige effektivitetsforbed-
ringer af EBITA-resultatet svarende til DKK 750 mio.
Implementeringen af effektiviseringsprogrammet for-
lgber som planlagt. Handtering af en konjunkturcyklus
kraever desuden, at virksomheden lgbende tilpasses
for at sikre, at kapaciteten til enhver tid modsvarer

aktivitetsniveauet. | den nuvaerende del af cyklussen
betyder det, at projektforretningen skal tilpasses en
lavere markedsaktivitet, samtidig med at kapaciteten i
serviceforretningen skal @ges. Det overordnede mal er
at sikre en stabil og lansom vaekst og et afkast af inve-
steret kapital (ROCE) pa mindst 20% i hele konjunk-
turperioden. For at forberede sig pa veekst og opna en
koncernstruktur, der ger det muligt at navigere i for-
hold til konjunkturudsving, er den nye divisionsstruktur
tradt i kraft den 1. januar 2015. Se side 14-19 for
yderligere oplysninger om den nye divisionsstruktur.

Ny struktur Afkast af
Customer Services investeret

* Product Companies kapital (ROCE)

* Minerals >20%

e Cement

Fokus pa effektivitet

o Effektivitetsprogram

e Tilpasning af forretningen
® Reorganisering

Strategisk ‘

sundhedscheck

) Kort sigt

Navigere gennem
lavkonjunkturen

v
o

Mellemlang sigt Lang sigt
Stabil og lensom Totalleverander
vaekst
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Mod den

Klar til

FLSmidth bekraeftede i 2013 sin strategiske retning og iveerk-
satte et effektiviseringsprogram med det formal at stremline
organisationen efter nogle ar med opkab. | 2014 offentlig-
gjorde virksomheden en ny organisationsstruktur, som skulle
forbedre muligheden for at skabe vaekst og imgdega cement-
og mineralindustriens konjunkturfglsomhed. Fra 1. januar 2015
har FLSmidth fire nye divisioner: to globale projektdivisioner,
Cement og Minerals, samt to mindre konjunkturfglsomme
og profitable forretningsomrader, Product Companies og
Customer Services.

“FLSmidth har en afbalanceret portefglje, som betyder, at vi
kan udnytte vores industriers fulde potentiale i Igbet af hele
konjunkturperioden. FLSmidths mal er at vaere den globale
mineral- og cementindustris foretrukne totalleverandgr. Mar-
kedet oplever imidlertid staerk modvind for gjeblikket, og det
er afggrende for os, at vi har det rigtige team og den rigtige
struktur, sa vi er i stand til at handtere lavkonjunkturen, mens
vi forbereder os til opgangstider,” udtaler administrerende
koncerndirektgr Thomas Schulz.

De to projektdivisioner, Minerals og Cement, servicerer industri-
er, hvor efterspargslen normalt ikke topper eller dykker samtidig.
I 2015 vil mineindustrien stadig vaere pa et konjunkturmaessigt
lavpunkt, mens der nu ses et begyndende opsving i cementin-
dustrien. FLSmidth er med sin nyligt justerede organisation langt
bedre rustet til at forudse og opfylde kundernes behov i alle
faser af en konjunkturcyklus.

“Uanset hvordan markedet udvikler sig, sa star vi over for nogle
lovende organiske vaekstmuligheder. Ud over globaliseringen af
vores produktselskaber er der gode udsigter til vaekst inden for
drift og vedligeholdelse samt totallgsninger inden for mineraler
og cement, ligesom der er gode muligheder pa midtmarkedet
inden for mineudstyr,” siger Thomas Schulz.

“Vi har nu holdet pa plads og forbereder
organisationen til vaekst, samtidig med at vi
styrer virksomheden sikkert igennem krisen”

Thomas Schulz
Administrende koncerndirektar
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Mad bestyrelses- :

formanden

Forberedelser til
opsvinget

Omseetningen og indtjeningen i 2014 var som forventet,
men dog noget svagere i 4. kvartal end farst antaget.

| 4. kvartal oplevede selskabet dog samtidig en staerk for-
bedring i pengestrgmme fra driftsaktivitet og i arbejdskapi-
talen og dermed ogsa i den forrentede nettogaeld og den
finansielle gearing. Ordreindgangen var under det forvente-
de i 2014, og 2015 vil derfor blive endnu et hardt dr, men
forhabentlig ogsa det ar, hvor tingene vender.

"Pa vej mod lavpunktet i en konjunkturcyklus, kan det synes
en smule letsindigt at tale om et opsving, men siden 2013
har vi arbejdet meget hardt pa at forberede organisationen
til at klare sig bedre end det generelle marked i den naeste
konjunkturopgang. Det tager tid, hvis man vil forberede sig
grundigt til et opsving, og nu er tiden kommet, hvor vi ma
gere os klar,” siger bestyrelsesformand Vagn Ove Sgrensen.

"Man skal ikke glemme, at FLSmidth arbejder i industrier,
hvor der er gode udsigter til langsigtet vaekst. Den stadigt
voksende verdensbefolkning, der har behov for flere og
starre byer, der er attraktive at bo i, samt bedre infrastruktur,
er med til at drive investeringerne inden for svel cement-
som mineralindustrien. Derudover vil den naeste minecyklus
grundet den faldende malmkvalitet samt mere begraenset
adgang til malmforekomster ikke alene vaere kendetegnet
ved gget kapacitet, men ogsa ved et klart fokus pa produkti-
vitetsforbedringer. Innovation, totallgsninger og proceskend-
skab star gverst pa dagsordenen inden for industrien. Og
det er grunden til, at FLSmidth har en enestdende konkur-
rencemaessig position, idet vi som samarbejdspartner tilfgrer
proceskendskab og teknologisk indsigt, og det er det, der
ger os unikke. Det er sveert at kopiere,” konkluderer Vagn
Ove Sgrensen.

"Vi vil levere gget
lgnsomhed i 2015 pa trods af
et vanskeligt marked.”

Vagn Ove Sgrensen
Bestyrelsesformand



Vi vil sikre et afkast af den investerede kapital (ROCE)
pa mere end 20%

Vi vil fokusere pa organisk vaekst
Vi vil age produktselskabernes globale tilstedevaerelse
Vi vil maksimere kundernes afkastningsgrad

Vi vil differentiere os via vores drifts- og
vedligeholdelseskoncept

Customer Product
Services Companies
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Vi vil levere hele paletten af baeredygtige udstyrsl@gsninger

Vi vil kombinere vores turnkey-lgsninger med drifts-
og vedligeholdelseskontrakter

Vi vil tilbyde de laveste totale omkostninger over
anlaeggets levetid

Vi vil vaere hurtigere til at udvikle og lancere nye produkter

Vi vil skabe staerke og taette relationer til kunderne

Minerals




Ny
strategi

Customer Services

Customer Services divisionen leverer hele
paletten af reservedele, servicetyper og drifts-
og vedligeholdelseslgsninger til cement- og
mineralindustrierne verden over. Go-to-
market-modellen er primaert baseret pa
lokale, direkte salgsaktiviteter i over 100
lager-, service- og supportcentre pa globalt
plan. Det globale set-up giver FLSmidth
mulighed for at malrette og udbrede
saerlige kompetencer og den bedste praksis
til forskellige lokaliteter og kundebehov og
derigennem understatte divisionens ambition
om at vaere den bedste til at maksimere
kundernes produktivitet og afkastningsgrad.

Med disse mal for gje tilbydes alle services
far, under og efter levering af nye fabrikker
0g nyt udstyr — uanset om fabrikken eller ud-
styret er leveret af FLSmidth eller en konkur-
rerende virksomhed. Forretningsaktiviteterne
bestar af ca. 70% reservedele, 15% service
og 15% drift og vedligeholdelse, mens star-
stedelen af produktionen er udliciteret.

Eftermarkedet er af afggrende betydning,
da den indledende investering i nyt udstyr
typisk udger mindre end 20% af omkost-
ningerne i lgbet af produktets levetid. For-
retningen karakteriseres primaert ved mindre
ordrer relateret til kundernes produktion,
fremfor ved nye investeringer, hvilket ger,

at forretningen er mindre konjunkturfalsom
og har en hgjere og mere stabil indtjening.

Mens ambitionerne om at vaekste servicefor-
retningen til fulde er blevet indfriet i lgbet af
det sidste arti, viser de seneste ars resultater,
at der er potentiale for at forbedre indtjenin-
gen en smule, hvilket afspejles i divisionens

langsigtede gkonomiske malsatninger. Vejen
til @get rentabilitet er fortsat fokus pa effek-
tivitet og udvikling af prisseetningsmodeller.

Det langsigtede vaekstmal afspejler en
ambition om fortsat udvidelse af drift og
vedligeholdelse og en ambition om at
vaekste reserve- og sliddele til mere end
10% af omsaetningen og dermed daekke et
uopfyldt behov hos kunderne. Desuden
skal vaeksten @ges ved yderligere at fremme
0g udvikle FLSmidths unikke DBO-model
(Design, Build, Operate) sammen med de
to projektdivisioner (Minerals og Cement).
FLSmidth er leverandgr af komplette drifts-
og vedligeholdelseskontrakter til den globale
cementindustri.

Den stgrste udfordring i Customer Services
er at holde arbejdskapitalen pa det optimale
niveau for at sikre hurtig levering af kritiske
reservedele og services. Vi vil fortsat udvikle
vores kompetencer inden for logistik og
lagerhandtering for at fastholde en steerk
konkurrenceposition i forhold til andre store
leverandgrer og lokale vaerksteder og for at
sikre et tilfredsstillende afkast.
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Product Companies

Product Companies divisionen omfatter en
alsidig portefglje af standardiserede mar-
kedsfgrende produktbrands, som anvendes
i cement- og mineralindustrierne og andre
industrier. Divisionen bestar af ni produkt-
selskaber med ensartede integrerede forret-
ningsmodeller. De 3.400 medarbejdere er
fordelt over hele verden med hovedparten i
Australien, Danmark, Tyskland, Italien, Syd-
afrika, Schweiz og USA. De fleste produkter
samles og nogle produceres in-house pa
produktionssites i Kina, Indien og Polen. Di-
visionen omfatter ogsa koncernens globale
teknologicenter for indkgb og kvalitet.

Product Companies’ salg er primeert lokalt
og direkte til bade interne og eksterne
kunder (~80% eksternt salg i 2012-2014).
Andelen af internt salg afhaenger af projekt-
forretningens omfang gennem de forskel-
lige konjunkturfaser. | runde tal er salget
ligeligt fordelt mellem mineraler, cement og
andre industrier.

Nogle produktvirksomheder er blevet
udviklet organisk, mens andre er op-
kgbt. Dog har forretningerne overordnet
endnu ikke naet deres fulde potentiale,
og visionen er derfor at udvide de fgrende
nicheprodukter, sa de udnyttes til deres
fulde globale potentiale.

FLSmidth: Arsprofil 20174 m H H H

Product Companies’ forretning omfatter
originalt udstyr, reservedele og tilhgrende
services, hvilket ggr den mindre konjunk-
turfglsom end projektdivisionerne og
betyder hgjere, mere stabil indtjening,
hvilket afspejles i de langsigtede gkonomi-
ske malsaetninger. Til at understatte disse
malsaetninger star ambitionen om at have
en serviceandel pa mere end 50% af om-
satningen og en markedsfarende position
i alle udvalgte segmenter.

Med hensyn til indtjening har Product
Companies divisionen ligget pa linje med
de langsigtede malsaetninger for indtjening
de sidste tre ar. Udfordringen har mere
ligget i at @ge salget og styre arbejdska-
pitalen. Fremadrettet vil vi fokusere pa at
fastholde den markedsledende position,
udnytte salgsmuligheder og opna global
daekning. Dette indbefatter implemente-
ring af passende go-to-market-modeller og
prissaetningsstrategier og ekspansion ind i
andre industrier som fx energi, aluminium
og sjeeldne jordarter. | forhold til effektivitet
er fokus pa integrering, kapacitetsudnyttel-
se og synergieffekter fra at kombinere de ni
produktvirksomheder tilsammen.

DKK mia.
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6

4t
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Ny
strategi

Minerals

Minerals divisionen er en af de fgrende
leverandgrer af teknologier og lgsninger til
mineraludvinding og materialehandtering til
den globale mineralindustri, som serviceres
af 2.600 FLSmidth-medarbejdere ansat i
eller understattet af teknologi- og projekt-
centre i USA, Tyskland, Indien, Sydafrika,
Chile og Australien. Minerals divisionen
leverer farsteklasses og specialtilpasse-

de enkeltmaskiner, produktionslinjer og
systemlgsninger til store globale minesel-
skaber og mindre regionale aktarer, hvoraf
sidstnaevnte pa nuvaerende tidspunkt tegner
sig for stgrstedelen af salget.

Som originalleverander med fokus pa hgj-
kapacitets og specialdesignede produkter
og projekter har vi bygget vores forret-
ningsmodel pa regionalt salg, ingenigr-
arbejde og eksekveringscentre, hvorimod
stgrstedelen af produktionen udliciteres. Et
steerkt set-up der vil kunne understgtte vores
vision om at vaere vores kunders foretruk-
ne leverander af totallgsninger inden for
baeredygtige mineralteknologier.

Minerals divisionens gkonomiske resultater
har veeret utilfredsstillende de sidste tre
ar. Den faldende forretningsvolume kan
hovedsagelig forklares med mineindustriens
nedadgdende investeringskurve og forret-
ningsomradets konjunkturfglsomhed. Dog
er de lave og til tider negative marginer

selvforskyldte og stammer ikke mindst fra
tidligere utilstraekkelig projektledelse inden
for materialehandtering og utilfredsstillende
integrering af opkgbte mineralselskaber.
Der pagar en starre gvelse med at forbedre
divisionens rentabilitet med ambitionen
om en 3% EBITA-margin i 2016. Jvelsen
vil omfatte bade justering af kapaciteten og
vedvarende effektivitetsforbedringer.

Levering af ingenigrydelser er som ud-
gangspunkt et forretningsomrade med lave
marginer, dog med potentiale for et laft,
nar projektforretningen topper i konjunktur-
perioden. Forretningen bgr operere med
en negativ arbejdskapital for at levere et
tilfredsstillende afkast.

Minerals divisionen skaber desuden omsaet-
ning til produktselskaberne og bidrager til at
@ge kundebasen i Customer Services divisi-
onen. Ved at sammenkade de tre divisioner
kan FLSmidth tilbyde kunderne de ultimative
produktivitetsforbedrende Igsninger og en
komplet produktportefglje. FLSmidth er
steerkt positioneret til at udvikle turnkey-las-
ninger inden for mineraler — en model som
forventes at vaere stadig mere efterspurgt i
fremtiden, efterhdnden som mineselskaber-
ne sgger nye mader, hvorpa de kan booste
produktionen, forbedre effektiviteten og
handtere leveringsudfordringer (se Fokusin-
dustrier side 20-23).
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Cement

Cement divisionen er den ubestridte mar-
kedsleder inden for farsteklasses teknologi-
og proceslgsninger til den globale cemen-
tindustri, og FLSmidth har leveret flere
cementanlaeg i verden end nogen anden
virksomhed. Derfor udggr divisionens 1.300
medarbejdere i sandhed en global organi-
sation med teknologicentre i Danmark, USA
og Indien.

Alle cementproducenter er potentielle kun-
der, men den foretrukne kunde er en loyal
keber af kvalitetslgsninger med “partner-
sggende” adfzerd. Bade de store globale
cementaktgrer og de lokale og regionale
mellemstore aktgrer er typiske kunder hos
FLSmidth; dog tegner de sidstnaevnte sig
for stgrstedelen af salget.

Pa trods af forskellige kundesegmenter er

der betydelige ligheder (og synergier) mellem
Minerals og Cement divisionerne. De leverer
begge farsteklasses og skraeddersyede enkelt-
maskiner, produktionslinjer og turnkey las-
ninger. Mens turnkey-modellen er under ud-
vikling inden for mineraler, er den allerede en
industristandard inden for cement. Ligesom
Minerals og Cement divisionernes forretnings-
omrader er ensartede, er deres forretningsmo-
del det ogsd; den bygger pa globalt direkte
salg og intern R&D og ingenigrarbejde, mens
stgrstedelen af produktionen udliciteres. En
vigtig forskel er dog, at mineralindustrien er en

FLSmidth: Arsprofil 20174 m H H H

global aktivitet, hvor de fleste kunder er cen-
treret i omrader med en hgj koncentration af
miner, hvorimod cement hovedsagelig er en
lokal eller regional aktivitet med kunder spredt
ud over hele verden. FLSmidths cement divi-
sion er organiseret i forhold til denne struktur
med henblik pa at forfglge visionen om at
vaere kundernes foretrukne totalleverander af
baeredygtige cementteknologier.

De samme langsigtede gkonomiske malsaet-
ninger geelder for bade Minerals og Cement
med undtagelse af en marginalt lavere
forventet vaekst i Cement. Begge divisioner
er konjunkturfglsomme af natur hvor den
overvejende del af ordrerne indeholder en
stor andel af ingenigrydelser, som giver lave
marginer, men begge divisioner er 0gsa i
stand til at operere med en negativ arbejds-
kapital og stadig generere betydelige afkast.
Cement divisionens gkonomiske resultater
(justeret for engangsomkostninger) har over-
ordnet veeret tilfredsstillende de sidste tre ar
takket vaere en enestdende projektafvikling,
steerke indkgbskompetencer, og at man har
draget fordel af at kunne tilbyde den mest
komplette produktportefglje i branchen.
Dog har vaeksten manglet som falge af svaere
markedsvilkar og intens konkurrence. | et
marked, som i hgjere og hgjere grad drives
af efterspargslen pa turnkey-projekter, ud-
vider FLSmidth sin turnkey-portefglje og sin
unikke DBO-model (Design, Build, Operate).
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Fokus-
industrier

Industrispecifikke Tendenser
0g drivende faktorer

Som markedsfgrende totalleverandgr i

seks fokusindustrier er FLSmidth pavirket
af en raekke makrogkonomiske, udbuds-
maessige og industrispecifikke tendenser.

Den makrogkonomiske udvikling

Den makrogkonomiske udvikling er isaer vigtig i forhold til ef-
terspgrgslen pa mineraler og cement pa mellemlangt og langt
sigt. Den voksende verdensbefolkning, @get urbanisering, sti-
gende velstand og @get efterspgrgsel pa energi og infrastruk-
tur er alt sammen med til at underbygge lovende langsigtede
udsigter for FLSmidths seks fokusindustrier. Set i lyset af den
aktuelle markedssituation forventes det tilgaeengelige cement-

marked at vokse med 3-4% arligt i labet af en konjunkturcy-
klus, mens det tilgaengelige mineralmarked ventes at vokse
med 4-5% arligt i lgbet af en konjunkturcyklus'.

Adgang til ramaterialer

Udbudstendenser relaterer sig primaert til FLSmidths kunder og
deres adgang til, og behandling af, ravarer. Udbudstendenser
spiller en central rolle for de produkter, serviceydelser og lgs-
ninger, som FLSmidths kunder eftersparger. Mens ravarer, som
kalksten, til fremstilling af cement er lettilgaengelige, kaemper
mineralindustrien med faldende malmkvalitet i afsides belig-
gende egne, og begge dele betyder gget teknisk komplek-
sitet. FLSmidth kan med sin unikke kombination af projekter,
produkter og serviceydelser levere en totallgsning, sdledes at
kunderne far taget hand om deres udbudsmaessige udfor-
dringer og samtidig kan falge med en gget efterspargsel.

1) Kilder: Global Cement-rapport; data fra Verdensbanken; Bloomberg; analytikerrapporter, arsrapporter fra diverse selskaber og Capital Market Days-praesentationer;

FLSmidth-undersggelsesresultater, FLSmidth-analyser
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KOBBER

Kobber anvendes i bygningskon-
struktion, elproduktion, forbrugs-
varer og industrielle maskiner.

1.000 ton usbD/mt
2.500 15.000

2.000 12.000
1.500 9.000
1.000 6.000

500 3.000

0 0
2000 - 2016

M Raffineret kobberproduktion
- samlet verdensproduktion

B Kobberpris

Jern er det mest anvendte metal

pa verdensplan og bruges primaert
inden for konstruktion, teknologi,
bilindustrien og maskiner.

1 mio. ton usb/mt
2.500 200

2.000 160
120

80

40

0
2000 - 2016

B Verdensproduktion
af jernmalm

M Jernpris

Guld anvendes primeert til
smykker og investering, men
0gsa i industriel produktion.

1.000 kg USD/t oz
350 2.100
300 1.800
250 1.500
200 1.200
900
100 600
50 300
0 0
2000 - 2016
Guldmalmsproduktion
- samlet verdensproduktion
H Guldpris

GODNINGSMINERALER

Ggdningsmineraler som fx
potaske og fosfat er essentielle for
at opfylde den globale efterspargsel
efter fadevarer.

1.000 ton USD/mt
60.000 420

50.000 350
40.000 280
30.000 210
20.000 140
10.000 70

0 0
2000 - 2016

W Fosfatproduktion
M Fosfatpris
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Kul anvendes til elproduktion,
stalproduktion, cementfremstilling
og som flydende braendstof.

1 mio. ton usD/mt

10.000 150
8.000 120
6.000 90
4.000 60
2.000

0
2000 - 2016

P Kulproduktion
— samlet verdenspr

W Termisk kulpris

Cement er et af de mest
anvendte byggematerialer i verden.

1 mio. ton
5.000 85%

4.000 80%
3.000 75%
2.000 70%
1.000 65%

0 60%
2000 - 2016
| Verdensproduktion, Cement

W Kapacitetsudnyttelse,
ekskl. Kina
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Fokus-

Industrispecifikke tendenser

Producenterne af mineraler og cement holder ngje gje med
tendenser i industrien. De er ikke ngdvendigvis forbundet
med udbuds- og efterspargselstendenser, men er delvist
afhaengige af den aktuelle fase af konjunkturcyklussen. Som
eksempel kan naevnes, at FLSmidths kunder for gjeblikket
har stort fokus pa produktivitet og effektiv energiudnyttelse,
mens der i det seneste opsving primaert var fokus pa kapaci-
tetsudvidelse.

En anden industrispecifik tendens, der kun i begraenset
omfang er forbundet med de makrogkonomiske tendenser,
er arbejdsmiljg, sikkerhed og miljgpavirkning, som alle spiller
en afgarende rolle ved indhentning af tilladelser til opfarelse
af cement- og mineralanlaeg. Af andre tendenser kan naev-
nes behovet for og gnsket om automatisering, innovation og
kundeintimitet, som ogsa i hgj grad udspringer af udbud-
stendenserne. Behovet for at kunne handtere ringere malm
og operere i fjernt beliggende egne skaber et behov for
automatisering og innovation. FLSmidth gar forrest, nar det
kommer til at identificere industrispecifikke tendenser og ud-
vikle lgsninger til kunderne i overensstemmelse hermed. Den
unikke og fleksible forretningsmodel sikrer, at der er adgang
til netop de kompetencer og den smidighed, der er pakrae-
vet for at udvikle forretningen, i takt med at de industrispeci-
fikke tendenser @&ndrer sig i labet af en konjunkturcyklus.

Markedsudvikling

2014 var udnaevnt til at veere aret, hvor der ville ske en
stabilisering af den globale gkonomi. Den positive stemning
i farste halvdel af aret blev dog gradvist overskygget af nye
regionale udfordringer og @gede geopolitiske spaendinger
og ustabilitet. FLSmidth, der har veeret en global virksomhed
i mere end et arhundrede, har til fulde bevist, at virksom-
heden er i stand til at arbejde og operere i omrader, der er
praeget af sdvel stabilitet som ustabilitet. Det gar dog ikke
virksomheden upavirkelig over for lokale og geopolitiske
begivenheder, men frem for at dveele for meget ved forbiga-
ende tendenser og enkeltstaende tab eller opndede mulig-
heder er det ofte klogere at bevare fokus pa de overordnede
forretningsmuligheder og dynamikker. Nogle gange kan det
endog give mere mening, at bevaege sig et niveau op og
minde sig selv om de overordnede industrispecifikke tenden-
ser og faktorer, der driver FLSmidths fokusindustrier.

Hvis vi ser tilbage pa 2014, var dret kendetegnet ved en svag

fremgang i den globale vaekst?, og der er i et vist omfang
en sammenhang mellem denne “svage fremgang” og den

2) Kilde: Verdensbanken (Wold Bank Group), Global Economic Prospects, januar 2015

tilsvarende langsomme genopretning af det globale marked
for cementkapacitet (ekskl. Kina). Der synes dog nu at veere
forbedringer pa vej i markedet for ny cementkapacitet. En
intensivering af dialogen med kunderne om mulige cement-
projekter giver os grund til at tro, at vi langsomt er ved at
bevaege os vaek fra konjunkturens lavpunkt. Nar det er sagt,
sa tager det tid at forhandle og finansiere nye projekter, og
det ligger ikke direkte i kortene, at kundernes optimisme

vil veere afspejlet i ordreindgangen allerede i 2015. Vaekst i
markedet for ny cementkapacitet skulle vaere mere tydelig

i 2016.

En blanding af bekymring for de globale gkonomiske
udsigter, gget udbud og en nedgang i kinesernes inve-
steringer i ravareintensiv fremstilling, byggeri og fast
ejendom har i 2014 fart til lavere ravarepriser, og ifglge
Verdensbanken forventes priserne pa metaller, herunder
kobber og jernmalm, at forblive pa dette niveau i perioden
2015-2016, idet et starre udbud kun gradvist absorberes
af stigende efterspgrgsel?. De lavere ravarepriser pavirker
FLSmidths mineralkunder. | et historisk perspektiv, fx hvis

vi gar 10 ar tilbage, ligger de fleste ravarepriser fortsat pa
et rimeligt niveau, og i betragtning af at investeringer i
minedrift generelt er langsigtede investeringer, er lavere
ravarepriser ikke i sig selv et problem. Nar det er sagt, sa
har de lave priser pavirket mineselskabernes kortsigtede
likviditetsskabelse og fleksibilitet i forhold til at investe-

re. Dette er en af arsagerne til, at der ikke forventes et
begyndende opsving i ar. 2015 forventes fortsat at veere

et ar, hvor mineselskaberne konsoliderer, og et ar med et
konjunkturmaessigt lavpunkt, hvad angar investeringsudgif-
ter til mineudstyr. Der forventes langsom vaekst i 2016, og
den tilpassede divisionsstruktur skulle gare det nemmere at
fastsla, om og hvorndr dette er tilfaeldet. Eftersom produkt-
selskaberne normalt er de farste til at drage fordel af et be-
gyndende opsving, vil vaeksten i farste omgang kunne ses i
Product Companies divisionen, mens det er ngdvendigt, at
opsvinget tager fart, for det har en markant indvirkning pé
Minerals divisionen.

Markedet for serviceydelser er overvejende stabilt. Savel
cement- som minekunderne har fortsat en stram omkost-
ningsstyring, mens produktionsmaengden gges, og driftsop-
timeringsprojekterne far hgjere prioritet.
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Innovation

Morgendagens

Det er FLSmidths vision at vaere kundernes foretrukne totalle-
verandgr af baeredygtige mineral- og cementteknologier. Det
afspejles i vores fokuserede forsknings- og udviklingsindsats,
som sigter mod at opfylde kundernes fremtidige behov med
relevante, innovative og konkurrencedygtige nye produkter.

Vores strategiske fokus pa R&D sigter fortsat pa at skabe
hajere afkast pa vores investeringer pd omradet, at sikre en
produktportefelje der matcher kundernes behov og at fa
produktforbedringer og nye produkter pa markedet hurtigere
og hyppigere for at leve op til FLSmidths ambition om at
opna en markedsledende position inden for produkter og
teknologisk lederskab.

I vores forsknings- og udviklingsinvesteringer laegger vi saerligt
vagt pa at minimere sikkerhedsrisici, at mindske energi- og
vandforbrug og pa at @ge produktion, driftssikkerhed og
driftsmaessig effektivitet.

1 2014 belgb de samlede omkostninger til forskning og
udvikling sig til DKK 327 mio. (2013: DKK 400 mio.), hvilket
svarer til 1,5% af omsaetningen (2013: 1,6%). Herudover
foregar der betydelige projektfinansierede udviklingsarbejder i
samarbejde med kunder.

Produktinnovation

FLSmidths forsknings- og udviklingsindsats pa mineralom-
radet er fokuseret pa at finde lgsninger pa mineindustriens
markante strukturelle udfordringer, herunder sikkerhed,
@gede volumener, hgje energiomkostninger, faldende malm-
kvalitet, kompleks mineralogi, vandmangel, svaert opndelige
miljatilladelser og stigende projektanlaegsinvesteringer.

Prioriteterne for forsknings- og udviklingsindsatsen pa
cementomradet er drevet af industriens krav om lavere om-
kostninger og hgjere energiudnyttelse samt en reduktion af
skadelige stoffer i reggasudledninger.

lgsninger

b FAKTA

Revolutionerende nyudviklet katalytisk filter

Den 25. januar 2015, lancerede FLSmidth og Haldor Topsee, global mar-
kedsleder inden for katalyse, et nyt og revolutionerende filter, EnviroTex™,
som giver kunderne mulighed for at fierne en raekke skadelige kemiske
partikler i én integreret proces. Den nye teknologi gar det muligt for kun-
derne at imgdekomme den stadigt strengere miljglovgivning og samtidig
minimere deres omkostninger, idet filteret er langt billigere i anskaffelsespris
i forhold til de hidtidige tilgaengelige lgsninger.

Investeringer i forskning og udvikling

DKK mio
500 —

400 —
300
200 —

100 —

2010 2011 2012 2013 2014

Investeringer i forskning og udvikling
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Ledelses-
beretning

Kort om

resultatet i2014

Omsaetning og indtjening pa linje med
de udmeldte forventninger for 2014.
Underliggende EBITA-margin 8,6%.
Rekordhgj omsaetning i Customer
Services. Hgjeste frie pengestrgmme

i fem ar. Svag ordreindgang afspejler
markedforhold. Ordreindgangen forven-
tes at stige i 2015. Yderligere effektivi-
tetstiltag og tilpasning af forretningen
til markedssituationen.

Koncern (fortsaettende aktiviteter)

Ordreindgang og omsaetning i 2014
Omsaetningen faldt 17% i 2014 som en konsekvens af
lavere ordrebeholdning ved arets start og lavere ordreind-
gang i lebet af &ret. Arsagen er iseer, at mineindustrien
har reduceret sine investeringer yderligere i 2014 for at
minimere kapitalbindinger og reducere omkostninger.

Ordreindgangen faldt 15% til DKK 17.761 mio. (2013:
DKK 20.911m), hvoraf -2% skyldes valutaudviklingen, og
resten isaer skyldes faldende ordreindgang i Mineral Proces-
sing og Material Handling divisionerne som fglge af lavere
investeringer i mineindustrien. Efter en laengere periode
med vaekst og hgje investeringer, vendte mineselskaberne i
2013 deres fokus mod omkostnings- og kapitaleffektivitet,
hvilket resulterede i lavere investeringsbudgetter og ud-
skydelse af nye projekter. Det betad, at Mineral Processing

DKKm 2014 2013 Andring (%) 4. kvartal 2014 4. kvartal 2013 Z&ndring (%)
Ordreindgang 17.761 20.911 -15% 3.775 5.616 -33%
Ordrebeholdning 19.017 22.312 -15% 19.017 22.312 -15%
Omsatning 21.129 25.482 -17% 5.911 7.046 -16%
Bruttoresultat 5.056 4.852 4% 1.282 1.290 -1%
Bruttomargin 23,9% 19,0% 21,7% 18,3%
EBITDA 1.931 1.308 48% 483 297 63%
EBITDA-margin 9, 1% 51% 82% 4,2%
EBITA 1.627 1.042 56% 400 250 60%
EBITA-margin 7,7% 4,1% 6,8% 3,5%
EBIT 1.220 -270 n/a 255 89 187%
EBIT-margin 5,8% -1,1% 4,3% 1,3%
Antal medarbejdere 13.723 14.248 -4% 13.723 14.248 -4%
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ikke modtog nogen store ordrer i hverken 2013 eller 2014,
bortset fra en ordre pa ingenigrarbejde i andet kvartal
2014, hvorimod Material Handling faktisk modtog store
ordrer i begge ar, men blot mindre og faerre i 2014.

Niveauet for mindre, uannoncerede ordrer faldt i alle divisi-
oner henimod slutningen af dret, som felge af at en raekke
geopolitiske risici skabte @get usikkerhed og ustabilitet,
hvilket lagde en deemper pa investeringsplanerne i bade
cement- og mineralindustrien.

Ordreindgangen i Cement var stort set uforandret i 2014.
Cementindustrien er fortsat udfordret af lav kapacitetsud-
nyttelse i visse regioner, hvorimod gkonomisk vaekst @ger
efterspargslen pa ny kapacitet i andre regioner. P4 globalt
niveau bliver de positive tegn flere og staerkere.

Ordreindgangen i Customer Services faldt 8% i 2014, hvilket
primeaert relaterede sig til drifts- og vedligeholdelsesaftaler
0g en a&ndret regnskabspraksis per november 2013, som
betyder at nye langsigtede drifts- og vedligeholdelsesaftaler
kun bliver inkluderet i ordreindgang og ordrebeholdning pa
basis af den forventede omsaetning de naeste 12 maneder.
2014 sluttede relativt svagt for Customer Services som felge
af @get markedsusikkerhed relateret til faldende olie- og
ravarepriser og valutauro.

Ordrebeholdningen for Koncernen faldt 15% til

DKK 19.017 mio. ved udgangen af 2014 (ultimo 2013:
DKK 22.312 mio.). 71% af ordrebeholdningen forventes

Ordreindgang

Ordrebeholdning og Book-to-bill ratio

1

at blive konverteret til omsatning i 2015, 18% i 2016 og
11% i 2017 og fremover.

Omsatningen faldt med 17% til DKK 21.129 mio. i 2014
(2013: DKK 25.842 mio.), som en konsekvens af lavere
ordrebeholdning ved drets start, hvilket iseer var tilfaeldet
for Mineral Processing og Cement. Derudover var ordre-
indgangen i labet af aret ogsa lavere end sidste ar, hvilket
indebar, at faerre ordrer og af en lavere vaerdi blev modta-
get og afviklet i Igbet af aret.

Totale serviceaktiviteter stod for 49% af omsaetningen

i 2014 (2013: 36%). Udover omsaetning i Customer
Services divisionen, bestar den samlede serviceomsatning
af serviceforretning i produktselskaberne, som henhgrer
under de tre gvrige divisioner. Fra 1. januar 2015, udskil-
les alle produktselskaberne i den nye Product Companies
division.

Indtjening i 2014

Efter seks ar med en stabil EBITA margin omkring 10-11%,
faldt EBITA marginen signifikant i 2013 som falge af en
raekke seerlige engangsposter i 2013, samt det faktum at
ordrebeholdningen var temt for haj-margin ordrer modta-
get i drene for den globale finansielle krise. Pa trods af et
markant fald i omsaetningen i 2014, steg EBITA marginen
til 7,7% som falge af faerre engangsomkostninger og en
positiv effekt fra effektivitetsprogrammet og kapaci-
tetstilpasninger. Justeret for poster af engangsnatur steg
EBITA-marginen til 8,6%.

DKK mio. Vaekst DKK mio.
30.000 -~ ~100% 30.000
25.000
- 75% 25.000
20.000
15.000 | — 50% 20.000
10.000 |
- 25% 15.000 [~
5.000 -
0 L L - 2 0% 10.000 [~
—-25% 5.000
- -50% 0 !
2010 2011 2012 2013 2014 2010 2011

Ordreindgang Vaekst

Ordrebeholdning

Omseaetning
Book-to-bill ratio* DKK mio. Vaekst
115 30.000 = 25%
25.000 1 20%
20.000
=412 = 15%
15.000
- 10%
{09 10.000
5.000 1 %
0 L L L L 0%
-06
- 5%
103 —-10%
—-15%
L L 0,0 --20%
2012 2013 2014 2010 2011 2012 2013 2014
Book-to-bill ratio Omsaetning Vaekst

*) Definition Book-to-bill ratio:
Ordrebeholdning i forhold til omsaetning



Effektivitetsprogrammet, der blev annonceret i august 2013
med det formal at skabe varige effektivitetsforbedringer, er
fuldt implementeret ved udgangen af 2014 som planlagt.
Programmet blev ivaerksat og eksekveret uafhaengigt af den
underliggende markedsudvikling og vil resultere i en arlig
EBITA forbedring pd DKK 750 mio. med helarseffekt i 2015.
Den estimerede EBITA forbedring i 2014 har veeret DKK 505
mio. Effektivitetsprogrammet har medfgrt engangsomkost-
ninger pa DKK 500 mio., hvoraf DKK 72 mio. er registreret

i 2014 som henholdsvis produktionsomkostninger og kapaci-
tetsomkostninger. Der forventes sdledes yderligere en positiv
EBITA effekt i 2015 pa ca. DKK 245 mio. eller DKK 317 mio.
justeret for engangsomkostninger i 2014.

Bruttoresultatet udgjorde DKK 5.056 mio. (2013:
DKK 4.850 mio.), svarende til en bruttomargin pa
23,9%, hvilket er betragteligt hgjere end sidste ar
(2013: 19,0%), primart som fglge hgjere engangs-
omkostninger registreret i 2013.

Salgs, distributions- og administrationsomkostninger og
anden driftsindtjening, inklusiv visse engangsomkostninger,
udgjorde DKK 3.125 mio. i 2014, hvilket svarer til en om-
kostningsprocent pa 14,8% af omsaetningen (2013: 13,9%)
og et 12% fald i forhold til 2013 (2013: DKK 3.544 mio.).

EBITDA resultatet steg 48% til DKK 1.931 mio. (2013:

DKK 1.308 mio.), svarende til en EBITDA margin pa 9,1%
(2013: 5,1%).

EBITA og EBITA-margin

DKK mio. EBITA margin
3.000 1 12%
2.500 — 10%
2.000 4 8%
1.500 - =4 6%
1.000 - =4 4%
500 4 2%
0 ! ! f f 0%
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Asien 25%
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Sydamerika 16%
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O

Hgjindkomstlande 16%
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Andet 27%
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Totale engangsomkostninger udgjorde i 2014 DKK

196 mio., inklusiv DKK 72 mio. relateret til effektivitets-
programmet. Ud af disse er DKK -27 mio. rapporteret
separat som sarlige engangsomkostninger i resultatop-
gerelsen relateret til salg af aktiviteter og nedlukning af
faciliteter. En stor del af de resterende engangsomkost-

ninger relaterer sig til udvikling og udrulning af et globalt

forretnings- og rapporteringssystem.

Af- og nedskrivning af materielle aktiver var stort set ufor-
andrede i forhold til sidste ar og udgjorde DKK -278 mio.
(2013: DKK -272 mio.).

EBITA resultatet steg 56% til DKK 1.627 mio. (2013: DKK

1.042 mio.), svarende til en EBITA margin pa 7,7% (2013:

4,1%). Justeret for engangsomkostninger var EBITA margi-
nen 8,6% i 2014 (2013: 8,2%).

Af- og nedskrivning af immaterielle aktiver udgjorde DKK
-407 mio. (2013: DKK -1.312 mio.). Af- og nedskrivninger i
2013 var ekstraordinaert hgje som felge af en nedskrivning

pa DKK -901 mio. i forbindelse med Ludowici aktiviteterne,
som falge af forvaerrede udsigter for mineindustrien generelt
og for den australske kulindustri i seerdeleshed.

EBIT resultatet udgjorde DKK 1.220 mio. (2013: DKK -270
mio.) svarende til en EBIT margin pa 5,8% (2013: -1,1%).

Finansielle nettoposter udgjorde DKK -118 mio. (2013: DKK
-256 mio.), hvoraf valutakurs- og markedsvaerdireguleringer
udgjorde DKK -31 mio. (2013: DKK -127 mio.) og netto
renteomkostninger DKK -87 mio. (2013: DKK -129 mio.).

Driftsresultatet fgr skat (EBT) steg til DKK 1.102 mio.
(2013: DKK -526 mio.).

Skat for aret udgjorde DKK -333 mio. (2013: DKK -202 mio.)
svarende til en effektiv skatteprocent pa 30,2%.

Arets resultat udgjorde DKK 813 mio. (2013: DKK -784 mio.)
inklusive resultat af ikke fortsaettende aktiviteter pa DKK 44
mio. (2013: DKK -56 mio.).
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Kapitaleffektivitet

Den investerede kapital steq betydeligt i arene op til 2013
som felge af virksomhedsopkab og stigende arbejdska-
pital. Stigningen i arbejdskapitalen skyldtes et eendret
forretningsmiks med en relativt hajere andel af produkt-
og serviceforretning og mindre projektforretning, hvilket
medftarte feerre forudbetalinger og starre lagre. | takt med
at forudbetalingerne faldt, blev det imidlertid ogsa tydeligt,
at der var behov for et markant staerkere fokus pa kapi-
taleffektivitet generelt, hvilket har veeret topprioritet for
ledelsen de seneste 2-3 ar.

Investeret kapital og afkast af investeret
kapital (ROCE)

Den gennemsnitlige investerede kapital (eksklusiv Cembrit)
var uaendret DKK 15,2 mia. i 2014 (2013: DKK 15,2 mia.),
hvorimod EBITA steg til DKK 1.627 mio. (2013: DKK 1.042
mio.). Det betad, at afkastet af den investerede kapital
(ROCE) steg til 11% (2013: 7%).

Den investerede kapital bestar primaert af immaterielle akti-
ver pd DKK 10,3 mia., hvilket hovedsaligt bestar af historisk
goodwill samt patenter og rettigheder samt kunderelationer.
Materielle aktiver udger DKK 2,7 mia. og arbejdskapital DKK
2,2 mia., hvilket medfarer, at der er begraensede muligheder
for at reducere den investerede kapital.

Det betyder, at for at nd malet om et afkast af den investerede
kapital pa mere end 20%, skal EBITA stige til ca. DKK 3 mia.
gennem en kombination af top-linje vaekst og hgjere marginer.

Pengestromme fra driftsaktivitet og
arbejdskapital

Pengestrsmme fra driftsaktivitet steg til DKK 1.249 mio. i
2014 (2013: DKK -157 mia.). Forbedringen i forhold til sidste
ar skyldes hgjere indtjening fra driften, mindre pavirkning

fra aendring i arbejdskapitalen samt en positiv pavirkning fra
finansielle betalinger og betalt skat.

Arbejdskapitalen (inklusiv Cembrit) udgjorde DKK 2.404 mio.
ved udgangen af 2014, hvilket repraesenterer en markant
forbedring i fjerde kvartal 2014, men et stort set uforandret
niveau i forhold til ret far (ultimo 2013: DKK 2.382 mio.)
Malt i lokale valutaer faldt arbejdskapitalen DKK 280 mio.

i 2014. Justeret for Cembrit udgjorde arbejdskapitalen DKK
2.164 mio. ultimo 2014, hvilket svarer til 10,2% af omsaet-
ningen (2013: 8,4% af omsaetningen). Ambitionen er, at ar-
bejdskapitalen ikke skal overstige 10% pa noget tidspunkt i
konjunkturcyklussen, og i perioder, hvor projektforretningen
er dominerende, skal arbejdskapital i procent af omsaetnin-

gen gerne veere lavere. Fremadrettet har hver af de nye divi-
sioner faet specifikke mal for arbejdskapitalen, som afspejler
forretningsmodellen i den pagaeldende division.

Investeringer

Efter en periode med mange investeringer, blev pengestram-
me fra investeringer reduceret markant i 2013 og 2014 som
en konsekvens af aendrede markedsudsigter og et primaert
fokus pa at effektivisere og stremline forretningen.

Pengestramme fra driftsaktivitet udgjorde DKK -598 mio.

i 2014 (2013: DKK -567 mio.) inklusive pengestramme fra
virksomhedsopkgb foretaget i tidligere ar pa DKK- 200

mio. Dette er pa linje med de oprindelige forventninger til
investeringerne i 2014 pa DKK -400 mio. eksklusiv virksom-
hedsopkgb og lavere end de seneste udmeldte forventninger
pa DKK 500 mio.

Det er ambitionen, at investeringerne skal vaere pa niveau
med afskrivninger af materielle og immaterielle aktiver
(eksklusiv effekt af kabsprisallokeringer), isaer i perioder
hvor industrien befinder sig pa bunden af konjunktur-
cyklussen. | 2014 udgjorde nedskrivninger af materielle
og immaterielle aktiver (eksklusiv effekt af kabspris-
allokeringer) ca. DKK 400 mio.

Balance, kapitalstruktur og udbytte
Balancen udgjorde DKK 26.352 mio. ved udgangen af 2014
(ultimo 2013: DKK 27.328 mio.).

Egenkapitalen steg til DKK 7.761 mia. (2013: DKK 6.922
mia.), hvilket betad, at egenkapitalandelen ligeledes steg til
29% (2013: 25%). Udbytte til aktionaererne udgjorde i 2014
2 kr. per aktie, svarende til DKK 106m.

Den forrentede nettogeeld udgjorde ved udgangen af

2014 DKK 4.499 mio. (ultimo 2013: DKK 4.718 mio.), og
den finansielle gearing (beregnet som forrentet nettogaeld
divideret med EBITDA) udgjorde 2,3 ved udgangen af

2014 (ultimo 2013: 3,6). Den finansielle gearing er aktuelt
udenfor malsaetningen om maksimalt to gange EBITDA, men
forventes at komme under 2 i starten af 2015, ikke mindst
som felge af salget af Cembrit i januar 2015.

Det er malsatningen at udbetale mellem 30-50% af arets
resultat som udbytte. Bestyrelsen foreslar imidlertid til Gene-
ralforsamlingen, at der udbetales et udbytte pa 9 kr. per aktie
for 2014 (2013: 2 kr. per aktie), svarende til en samlet udbe-
taling pa DKK 461 mio. kr., en udbetalingsprocent pd 55%
(2013: n/a) og en udbytteprocent pa 3,3% (2013: 0,7%).
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Ledelses-
beretning

Medarbejdere Medarbejderdata

FLSmidth er en leerende organisation, og medarbejderne

er Koncernens vigtigste ressource. Vi har igen i 2014

. : . ) Aldersfordeling
investeret betydelige belgb i medarbejder- og ledelses-

udvikling med seerligt fokus pa at udveelge, tiltraekke, 6% 2o )

udvikle og fastholde de rigtige medarbejdere for at 15%: ’ <30ar

understgtte vaerdiskabelsen i Koncernen. : ig'iz ::
W 50-59 &r

Den globale organisation er blevet pavirket af konjunktur- 549 59 &r

nedgang og markedsvilkdr i 2013 og 2014 samt behov for 35%

effektivitetsforbedringer og kapacitetstilpasninger. Desuden

blev en ny divisionsstruktur annonceret i august 2014, og

mange kraefter er blevet lagt i at gare den nye organisations- Anciennitet

struktur operationel per 1. januar 2015.

Antallet af medarbejdere (inklusiv Cembrit) udgjorde 14.765 20% 24% N énr

ved udgangen af 2014, hvilket er et fald pa 4% sammen- : zjoa;r

lignet med sidste ar (ultimo 2013: 15.317). Faldet kan W 10

primeaert forklares med kapacitetstilpasninger og effektivi- 27%

tetsforbedringer. | tallet indgér ogsé en stigning i antallet 29%

af fastansatte medarbejdere pa 900 i relation til drifts- og

vedligeholdelseskontrakter. Sammensaetningen af den

globale arbejdsstyrke er stort set uforandret i 2014. 55% af Job funktion

koncernens medarbejdere var under 40 ar ved udgangen

af 2014 (ultimo 2013: 55%). 75% havde mere end 2 ars co5 ke o

anciennitet (2013: 72%). 14% af Koncernens medarbej- ingenigrer 9

dere er kvinder (ultimo 2013: 14%). Den relativt lave andel
af kvinder skyldes, at maend fortsat er overrepraesenteret i
ingenigrfaget og pa ingenigruddannelserne.

[ Salg, administration,
ledelse mv.

o
S
ES

Geografisk fordeling

9%

Danmark
Antal medarbejdere * 16% [ USA
Il Indien

539 Il Andet
18.000 22%
15.000 |-
12.000 |

Ken
9.000 -
6.000 14%' Mznd
3.000 F [ Kvinder
0 1 1 1 1

2010 2011 2012 2013 2014

M Antal medarbejdere 86%

*) Inkl. Cembrit




Langsigtede finansielle mal
De langsigtede finansielle mal for FLSmidth Koncernen er
uaendrede:

Arlig vaekst i omsaetningen | Over markedsgennemsnittet

EBITA-margin 10-13%

ROCE >20%
Skatteprocent 32-34%
Finansiel gearing (NIBD/EBITDA) <2
Egenkapitalandel >30%

Udbytteprocent 30-50% af arets resultat

De langsigtede mal for ROCE og EBITA-marginen forventes
ikke at blive ndet i 2015. Det er imidlertid et klart mal at nd
det langsigtede ROCE mal inden for en overskuelig fremtid
gennem en gradvis forbedring af indtjeningen (EBITA-mar-
gin) og kapitaleffektiviteten (omsaetning/investeret kapital).

De langsigtede mal for de nye divisioner er falgende:

Vaekst EBITA% | Arbejdskapital
(over (over i pct. af
cyklussen) | cyklussen) | omsaetningen

Customer Services 5-10% >15% 15-20%
Product Companies 5-10% 12-15% ~15%
Minerals 5-6% 3-8% Negativ
Cement 3-5% 3-8% Negativ

De langsigtede finansielle mal vil fremover erstatte specifikke
forventninger til drets resultat pa divisionsniveau.

Forventninger til 2015

| 2015 forventer FLSmidth & Co. A/S en koncernomsaet-
ning pa DKK 19-21 mia. baseret pa aktuelle valutakurser
(2014: DKK 21,1 mia.) og en EBITA-margin pa 9-10%
(2014: 7,7%).

Afkastet af den investerede kapital forventes at veere
12-14% i 2015 (2014: 11%).

Den effektive skatteprocent forventes at vaere 31-33%
(2014: 30,2%), og pengestramme fra investering forventes
at vaere omkring DKK -0,4 mia. eksklusive opkab og frasalg
(2014: DKK -0,4 mia.).

Med hensyn til forventningerne til divisionerne star det klart,
at 2015 bliver et udfordrende ar for de to projektdivisioner,
Minerals og Cement, som falge af lav ordrebeholdning ved
arets start og fortsat vanskelige konjunkturer, iszer i Minerals.
| Cement divisionen forventes stigende ordreindgang i 2015
og lysere tider forude. Bade Product Companies og Customer
Services divisionerne forventes at vaere pa et vaekstspor med
mulighed for at @ge marginerne.

Salg af Cembrit den 30. januar 2015

Den 13. januar 2015 underskrev FLSmidth en aftale med
et selskab i Solix AB koncernen om salg af alle aktier i
Cembrit Holding A/S. Salget blev endeligt afsluttet den
30. januar 2015.

Cembirit er en af de farende distributarer og producenter af
fibercement produkter i Europa. Cembrit har vaeret en del
af FLSmidth koncernen siden 1927, og salget af Cembrit af-
slutter FLSmidths frasalg af byggematerialeselskaber, hvilket
er en proces, der startede for 10 ar siden med frasalget af
Aalborg Portland og Unicon.

Prisen pa aktierne er DKK 1,1 mia. (“entreprise value” pa
geeldfri basis).

Salget af Cembrit forventes at have en positiv pavirk-
ning pa ca. DKK 100 mio. pa FLSmidths resultat fra "ikke
fortsaettende aktiviteter” i 1. kvartal 2015. Kgbssummen
vil blive betalt i tre rater. Den fgrste og anden rate vil blive
betalt i 1. kvartal 2015, og sidste rate pa DKK 125 mio. vil
blive betalt ved udgangen af januar 2016.

| overensstemmelse med IFRS regnskabsstandarder er Cembrit
reklassificeret som "ikke fortsaettende aktiviteter” i arsrappor-
ten for 2014, hvilket betyder, at alle faktiske og historiske tal i
resultatopgarelsen er justeret for salget af Cembrit.

Yderligere besparelser og effektivitetstiltag
Som en konsekvens af lavere ordreindgang i andet halvar
af 2014 og et behov for at gge indtjeningen i den nye
Minerals division ivaerksaettes yderligere besparelses og
effektivitetstiltag, som forventes at have en EBITA effekt
pa DKK 200 mio. i 2015 minus engangsomkostninger pa
DKK 100 mio.

Der forventes en yderligere forbedring af EBITA resultatet i
2016 pa DKK 100 mio.

De samlede tiltag forventes at reducere antal medarbejder
med 300 farste halvdel af 2015.
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De fire divisioner
2014

Uavikling i

divisionerne i 2014

FLSmidths serviceforretning er blevet
udskilt i en selvstaendig division ud fra
et gnske om at gare Customer Services
til et klart vaeekstomrade og fremme en
staerk servicekultur og servicementalitet.

Aktiviteter

Customer Services divisionen tilbyder alle typer service-
ydelser fgr, under og efter levering af nyt udstyr, herun-
der reservedele (~70%), tjenesteydelser (~15%), drift &
vedligeholdelse (~15%).

Markedsudvikling

Markedet for serviceydelser var fortsat overvejende stabilt i
2014. Savel cement- som minekunderne har fortsat en stram
omkostningsstyring, mens produktionsmangden gges, og
driftsoptimeringsprojekterne far hgjere prioritet. Dette har
medfert en @get efterspargsel efter produktivitetsfremmen-
de serviceydelser.

Omsaetning og EBITA-margin

DKK mio. EBITA-%
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15%

6.000 —

3.000 — 10%

5%

2010 2011 2012 2013 2014

M Omszetning e EBITA-margin

FLSmidth er staerkt positioneret pa
markedet for materialehandtering, hvor
der fremstilles og transporteres bulk-
materialer som fx kul, jernmalm og
gadningsmineraler i store maengder.

Aktiviteter

Material Handling divisionen tilbyder en komplet produkt-
portefglje inden for transport af ra- og bulkmaterialer

fra minen til slutdestinationen, herunder brudanlaeg til
knusning og transport, udlaegning og afgravning samt
laesning- og aflaesningssystemer.

Markedsudvikling

Markedet for materialehdndtering er fortsat afdeempet
grundet mineindustriens nedadgdende investeringskurve og
den pessimistiske stemning efter det store fald i prisen pa
jernmalm i 2014 samt et fortsat svagt kulmarked. Prisen pa
gedningsmineraler er steget lidt, men pa en svag baggrund.
Efterspargslen efter helt nye store projekter er fortsat lille,
mens der stadig ses en mere konstant efterspgrgsel efter
optimering og udbygning af eksisterende anlaeg.

Omsaetning og EBITA-margin

DKK mio. EBITA-%
6.000 — 15%

4.000

2.000 \
0 n

10%
5%
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Mineral Processing

FLSmidths Mineral Processing division
rader over alle de teknologier, produkter,
processer og systemer, der anvendes til
at udskille kommercielt baeredygtige
mineraler fra malm.

Aktiviteter

Divisionens lgsninger straekker sig fra levering af enkelt-
maskiner til konstruktion og levering af komplette anlaeg
til koncentrering og raffinering af kobber, guld, kul, jern-
malm, gedning og andre mineraler.

Markedsudvikling

Markedet for mineraludvinding har vaeret vanskeligt i 2014,
og mineindustriens investeringskurve forventes at na bunden
i 2015, hvilket vil sige, at vi er pa vej mod et konjunkturlav-
punkt. Styrkelsen af den amerikanske dollar har sat de fleste
ravarepriser under pres og gjort et indhug i mineselska-
bernes frie pengestrgmme. Valutakurserne og de faldende
oliepriser har pa den anden side betydet et fald i producen-
ternes omkostninger. Kunderne eftersperger fortsat primaert
enkeltudstyr og opgraderinger samt ombygning med henblik
pa produktivitetsforbedringer: Helt nye anlaeg er kun interes-
sant i fa tilfaelde, mens antallet af starre projekter fortsat er
for nedadgdende.

Omsatning og EBITA-margin

DKK mio. EBITA-%
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FLSmidth: Arsprofil 20174 m H H H

FLSmidth har i mere end 130 ar veere
den farende leverandar af cementfa-
brikker og specialudstyr til cement-
industrien verden over.

Aktiviteter

Cement divisionen tilbyder unikke procestekniske og
ingenigrmaessige kompetencer samt levering af faerdige
cementfabrikker og produktionslinjer samt enkeltudstyr.

Markedsudvikling

Markedet for ny cementkapacitet har befundet sig pa et
konjunkturmaessigt lavpunkt i adskillige ar, men synes nu
at vaere pa vej op — understgattet af forventningen om en
langsom bedring i kapacitetsudnyttelsen i de kommende ar.
Det seneste fald i oliepriserne forventes at have en kortva-
rig negativ effekt pa aktiviteterne i de olieeksporterende
lande, mens der med tiden vil kunne ske en fremgang i
aktiviteterne i de olieimporterende lande. Markedet slutter
generelt dret staerkere, end det startede.

Omsaetning og EBITA-margin
DKK mio. EBITA-%
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4.000
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Resultatudvikling i divisionerne
2014

Customer Services

Resultatudvikling i 2014

Resultaterne i Customer Services division i 2014 var som igangseetning af en drift- og vedligeholdelseskontrakt,
ventet, hvad angdr omsaetning, mens ordreindgangen mens ordreindgangen blev pavirket negativt af

og EBITA sluttede en smule svagt, men dog inden for markedsudviklingen, der bad pa faldende olie- og
forventningerne for aret. EBITA blev pavirket negativt ravarepriser samt volatile valutakurser

af omkostninger afholdt som falge af forsinket

DKK mio. 2014 2013 Andringer (%) 4. kvartal 2014 4. kvartal 2013 Z&ndring (%)
Ordreindgang 7.386 8.005 -8% 1.639 2.032 -19%
Ordrebeholdning 7.130 8.046 -11% 7.130 8.046 -11%
Omsaetning 8.039 7.565 6% 2.234 2.000 12%
Bruttoresultat 2.177 1.854 17% 507 480 6%
Bruttomargin 27,1% 24,5% 22,7% 24,0%
EBITDA 1.162 768 51% 272 200 36%
EBITDA-margin 14,5% 10,2% 12,2% 10,0%
EBITA 1.058 691 53% 242 195 24%
EBITA-margin 13,2% 9,1% 10,8% 9,8%
EBIT 916 41 2,134% 195 151 29%
EBIT-margin 11,4% 0,5% 8,7% 7,6%
Antal medarbejdere 6.527 5.847 12% 6.527 5.847 12%

Material Handling

Resultatudvikling i 2014

| Material Handling divisionen var omsztningen og EBITA i Endnu tre kontrakter blev afsluttet i 4. kvartal 2014, hvilket
2014 en smule over det forventede, mens ordreindgangen betyder, at ni kontrakter fortsat mangler at blive afsluttet.
led under de faldende mineinvesteringer. Afviklingen af Disse repraesenterer 5% af ordrebeholdningen.

den problemfyldte ordrebeholdning forlgber som planlagt.

DKK mio. 2014 2013 Andringer (%) 4. kvartal 2014 4. kvartal 2013 Z&ndring (%)
Ordreindgang 3.676 4.937 -26% 702 1.655 -58%
Ordrebeholdning 3.861 4.465 -14% 3.861 4.465 -14%
Omsaetning 4.379 4.552 -4% 1.332 1.472 -9%
Bruttoresultat 824 335 146% 223 216 3%
Bruttomargin 18,8% 7,4% 16,7% 14,7%

EBITDA 134 -455 n/a 46 -15 n/a
EBITDA-margin 3,1% -10,0% 3,5% -1,0%

EBITA 63 -511 n/a 26 -29 n/a
EBITA-margin 1,4% -11,2% 2,0% -2,0%

EBIT 0 -598 n/a 22 -67 n/a
EBIT-margin 0,0% -13,1% 1,7% -4,6%

Antal medarbejdere 2.948 3.306 -11% 2.948 3.306 -11%




FLSmidth: Arsprofil 20174 m H H H

Mineral Processing

Resultatudvikling i 2014

Mineral Processing divisionens resultater levede ikke op hvilket ogsa var tilfaldet for bruttoresultatet og dermed
til forventningerne i 2014. Der blev ikke modtaget nogen 0gsé for EBITA. Der er taget en raekke initiativer for at
store ordrer, og beholdningen af basisordrer mindskedes tilpasse forretningen, og der vil blive taget flere initiativer
i takt med de faldende investeringer i mineindustrien. med henblik pa at tilpasse kapaciteten til den nuvaerende
Omsaetningen var som fglge heraf lavere end forventet, forretningsvolumen.
DKK mio. 2014 2013 Andringer (%) 4. kvartal 2014 4. kvartal 2013 Z&ndring (%)
Ordreindgang 4.048 5.559 -27% 877 1.025 -14%
Ordrebeholdning 3.710 4.993 -26% 3.710 4.993 -26%
Omszetning 5.396 9.256 -42% 1.445 2.376 -39%
Bruttoresultat 1.242 1.999 -38% 293 513 -43%
Bruttomargin 23,0% 21,6% 20,3% 21,6%
EBITDA 361 850 -58% 92 174 -47%
EBITDA-margin 6,7% 9.2% 6,4% 7,3%
EBITA 273 757 -64% 69 153 -55%
EBITA-margin 5,1% 82% 4,8% 6,4%
EBIT 102 211 52% -10 88 n/a
EBIT-margin 1,9% 2,3% -0,7% 3,7%
Antal medarbejdere 2.221 2.840 -22% 2.221 2.840 -22%

Resultatudvikling i 2014

Omsaetningen og EBITA i Cement divisionen var som forventet ~ begyndelse. Ordreindgangen var lidt lavere end forventet,
i 2014. Nedgangen i omsaetningen i forhold til sidste ar er men dog pa linje med ordreindgangen sidste ar.

en logisk konsekvens af en lavere ordrebeholdning ved arets

DKK mio. 2014 2013 Andringer (%) 4. kvartal 2014 4. kvartal 2013 Z&ndring (%)
Ordreindgang 3.445 3.417 1% 723 1.150 -37%
Ordrebeholdning 4.873 5.389 -10% 4.873 5.389 -10%
Omsaetning 4.135 5.201 -20% 1.147 1.496 -23%
Bruttoresultat 813 701 16% 260 102 155%
Bruttomargin 19,7% 13,5% 22,7% 6,8%

EBITDA 280 161 74% 66 -35 n/a
EBITDA-margin 6,8% 3,1% 5,8% -2,3%

EBITA 244 124 97% 56 -44 n/a
EBITA-margin 5,9% 2,4% 124% 4,9% -2,9%

EBIT 213 95 43 -58 n/a
EBIT-margin 52% 1,8% 3,7% -3,9%

Antal medarbejdere 2.020 2.251 -10% 2.020 2.251 -10%




Samfundsansvar

FLSmidth har den 12. februar 2015 indsendt en fremskridtsrapport til FN’s Global
Compact. Fremskridtsrapporten erstatter en lovpligtig redegarelse for samfunds-

ansvar i henhold til undtagelsesbestemmelsen i den danske Arsregnskabslovs § 99a.

Rapporten er tilgaengelig pa www.FLSmidth.com/CSRreport2014.

Rapportering om baeredygtighed

SOCIALE FORHOLD 2011 2012 2013 2014
Ansatte 13.204 15.900 15.317 14.765
Kon — % kvindelige ansatte 16% 16% 15% 14%
Kon — % kvindelige ledere 7.2% 9.2% 10,5% 10,3%
Sikkerhedsuddannelse, timer (pr. ansat) 2,5 57 7.6 10,0
Dadsulykker 0 1 2 0
Arbejdsskadefrekvens (LTIFR) 4,2 4,7 3,9 2,7
FLSmidth lokationer auditeret Ikke opgivet 12 28 28
MILJOFORHOLD 2011 2012 2013 2014
Scope 1 - CO, (i tons) 23.000 27.600 24.100 12.700
Scope 2 - CO, (i tons) 55.900 54.500 59.000 33.100
Scope 3 - CO, (i tons) 34.000 39.800 37.400 32.200
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Respekt for
mennesker og
kulturel
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Bestyrelse

Navn Vagn Ove Sgrensen Torkil Bentzen Martin Ivert Sten Jakobsson
Formand Naestformand

Alder 55 68 67 66

Nationalitet Dansk Dansk Svensk Svensk

Ken Mand Mand Mand Mand

Medlem af bestyrelsen siden

2009, formand siden
2011 (valgt pa GF).
Medlem af nominerings-,
kompensations- og
revisionsudvalg.

2002, naestformand siden
2012 (valgt pa GF). For-

mand for teknologiudvalg.
Medlem af nominerings-
og kompensationsudvalg.

2008 (valgt pa GF).
Medlem af teknologi-
udvalg.

2011 (valgt pa GF).
Medlem af revisions-
udvalg.

Antal aktier i FLSmidth

4.191

5.000

300

2.000

Ledende stillinger i Danmark

Formand for bestyrelsen i
TDC A/S og TIA Technolo-
gies A/S. Naestformand for
bestyrelsen i DFDS A/S.

Bestyrelsesmedlem i CP
Dyvig & Co. A/S, Nordic
Aviation Capital A/S.
Administrerende Direkter
i CFKJUS 611 Aps. Senior-
radgiver i EQT Partners.

Formand for bestyrelsen

i Burmeister & Wain Scan-
dinavian Contractor A/S,
EUDP (Energiteknologisk
udviklings- og demon-
strationsprogram), State
of Green Consortium.
Bestyrelsesmedlem i
Mesco Danmark A/S og
Siemens A/S Danmark.

Ingen

Ingen

Ledende stillinger uden for
Danmark

Formand for bestyrelsen i
Scandic Hotels AB (Sveri-

ge), Select Service Partner
Plc (Storbritannien),

Seniorradgiver i
bestyrelsen for Mitsui
Engineering & Shipbuil-
ding Ltd. (Japan).

Formand for bestyrel-
sen i Akers (Sverige),
Bergteamet (Sverige).
Bestyrelsesmedlem i

Formand for bestyrelsen i
Power Wind Partners AB
(Sverige), LKAB (Sverige).
Naestformand i bestyrel-

Automic Software GmbH Ovako (Sverige). sen for SAAB (Sverige).
(@strig). Bestyrelsesmed- Bestyrelsesmedlem i
lem i Lufthansa Cargo Stena Metall (Sverige),
(Tyskland), Air Canada Xylem Inc (USA).
(Canada), Royal Carib-
bean Cruises Ltd. (USA),
Braganza AS (Norge).
Seniorradgiver i Morgan
Stanley.

Erfaring som Administrerende ([ J ([ J [ J [

Direktar

M&A ([ () [ [

Finansiering og aktiemarkeder ([ J [ J [

Internationale aftaler (] ([ J [ [

Regnskab ([} o [

Teknologiledelse ([ J

Mineraler og o

forarbejdningsindustrien

Entreprengrarbejde [ ]

Cementindustrien
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Tom Knutzen Caroline Grégoire Mette Dobel Seren Quistgaard Larsen Jens Peter Koch

Sainte Marie
52 57 47 36 32
Dansk Fransk Dansk Dansk Dansk
Mand Kvinde Kvinde Mand Mand
2012 (valgt pa GF). 2012 (valgt pa GF). 2009 (valgt af 2013 (valgt af 2013 (valgt af
Formand for revisions- Medlem af teknologi- medarbejderne) medarbejderne) medarbejderne)
udvalg. udvalg.
12.500 150 864 65 40
Ingen Ingen Ingen Ingen Ingen
Administrerende Direkter Bestyrelsesmedlem i Ingen Ingen Ingen
i Jungbunzlauer Suisse Safran SA (Frankrig),
AG (Schweiz). Groupama SA (Frankrig)
og Eramet (Frankrig).

Bestyrelsesmedlem og Investor og bestyrelses-
formand for revisionsud- medlem i CALYOS
valget i Nordea Bank AB (Belgien).
(publ) (Sverige).

[ J [ ]

[ J [ ]

[ J [ ]

[ J [ ]

[ [ ]

[ J
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Direktion




Thomas Schulz

Civilingenigr og ph.d. i minekon-
struktion (afhandling i “Mineral

Mining and Quarrying”), admini-
strerende koncerndirektgr, ansat
i FLSmidth siden maj 2013, fedt

1965, tysk.

Tidligere forskellige ledelsesposter
hos Sandvik siden 2001: Medlem
af koncerndirektionen (2001-
2013), formand i SJL Shan Bao
(2011-2012), direktar, Business
Area Construction (2011-2012),
direktar, Construction, og under-
direkter, Mining and Construction
(2005-2011), regionsdirekter,
Mining and Construction Central
Europe (2001-2002). Ansat hos
Sedala, Tyskland (1998-2001).
Ph.d. fra det tekniske universitet i
Aachen (1999).

Brian M. Day

Bachelor, salgsrekruttering og
uddannelse, ledelse og drifts-
@konomi, koncerndirekter,
Customer Services siden 1. januar
2015, f@dt 1956, amerikansk.

Har tidligere haft forskellige
lederposter i FLSmidth i perioden
2007-2015: underdirekter, Global
Customer Services, Minerals
(2012-2015), direkter, Global
Customer Services, Minerals
(2007-2012). Ansat hos GL&V-
Dorr Oliver Eimco, Underdirek-
tor Aftermarket (2002-2007),
Baker Hughes Inc., Aftermarket
Manager (1991-2002), EIMCO
Process Equipment Company,
produktingenigr/procesingenigr
(1980-1991).

Lars Vestergaard

Cand.oecon, koncernfinans-
og gkonomidirekter, ansat hos
FLSmidth siden april 2014, fadt
1974, dansk.

Tidligere ansat hos Carlsberg:
underdirekter og it-direkter (2013-
2014), finansdirektar Carlsberg
UK (2009-2013), underdirektar,
Treasury (2005-2009) og direkter,
Treasury (2004-2005). Ansat hos
ISS: underdirekter, Treasury (2004)

0g assistant Treasurer (2000-2003).

Hos Jyske Bank: renteanalytiker
(1997-2000).

Manfred Schaffer

Teknikumingenigr, IFL Executive
Education, IMD People Develop-
ment and Business Strategy,
koncerndirektar, Minerals, siden
januar 2015, fedt 1958, gstrigsk.

Tidligere koncerndirekter,
Mineral Processing, FLSmidth
(2014-2015). Har haft forskellige
lederposter i Sandvik i perioden
2003-2013: Senest som direktar,
Mining Systems (2012-2013) og
direkter, Surface Mining (2006-
2012). Ansat hos Voest-Alpine i
perioden 1979-2003 i forskellige
lederstillinger.

Bjarne Moltke
Hansen

Akademiingenigr, koncerndirekter,
Product Companies, siden januar
2015, ansat i FLSmidth siden 1984,
fedt 1961, dansk.

Tidligere koncerndirekter, Custo-
mer Services, FLSmidth (2002-
2015), administrerende direkter

i Aalborg Portland Holding A/S
(2000-2002), Cembrit Holding A/S
(1992-2000), samt forskellige leder-
poster i Unicon A/S (1984-1995).

Ledelseshverv i Danmark
Medlem af bestyrelsen i RMIG A/S.

Per Mejnert
Kristensen

Civilingenigr (maskinretningen),
HD i udenrigshandel (virksomheds-
ledelse); General Management
Programme, CEDEP (INSEAD);
koncerndirektgr, Cement siden
marts 2012, ansat i FLSmidth
siden 1992, fgdt 1967, dansk.

Tidligere underdirekter, chef for
projektdivisionen EMEA/APAC,
FLSmidth (2009-2012), underdi-
rekter, chef for projektdivision 1,
FLSmidth (2005-2008), chef for
FLSmidth Kina (2000-2005) og
leder af FLSmidths repraesenta-
tionskontor i Thailand (1996-
1999).

Virve Elisabeth
Meesak

Bachelor i psykologi og adfaerds-
teori, koncerndirekter, Global
Human Resources, ansat i FLSmidth
siden 2013, fadt 1960, svensk.

Tidligere selvstaendig HR-kon-
sulent, siden 2010. HR-direk-

ter i Alstrom Power Services,
Nordgsteuropa (2008-2010),
underdirekter, Human Resources,
Sandvik Mining and Construction
AB (2005-2008). Har fgr 2005 haft
forskellige poster inden for salg,
marketing og HR hos Ericsson,
Nokia, Electrolux, Philips, Perstorp.

Eric Thomas

Poupier
MBA (gkonomi & strategisk
ledelse), specialiseret mastergrad,
(Supply Chain Management).
Maskiningenigr, koncerndirekter,
Business Development, ansat i
FLSmidth siden januar 2014, fadt
i 1976, fransk.

Tidligere ansat hos Bain & Com-
pany: strategy consulting manager
(2011-2014), strategy consulting
consultant (2007-2011). Ansat

i Bosch-koncernen: purchasing
manager, Bosch Rexroth, Kina
(2005), strategic purchaser, cor-
porate purchasing, Bosch Rexroth
(2002-2005), Tyskland, purchasing
rotational program, Robert Bosch
GmbH, Tyskland (2000-2002).
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Aktionaer
forhold

FLSmidth har en staerk forretningsmodel
0g udsigt til gode vaekstmuligheder.
Eftersom to tredjedele af omsatningen
genereres i vaekstlande, er en investering
| FLSmidth en investering i vaekstlandenes
udvikling.

Kapital og aktiestruktur

FLSmidth & Co. A/S er barsnoteret pd NASDAQ OMX
Kabenhavn. Ingen aktier har saerlige rettigheder, og der
gaelder ingen indskraenkninger i aktiernes omsaettelighed.

Efter gennemfarelsen af et aktietilbagekagbsprogram pa
DKK 521 mio. i 2013 blev det pa den ordinzre general-
forsamling i 2014 besluttet at annullere 1.950.000 aktier,
hvilket reducerede aktiekapitalen til DKK 1.025.000.000
(ultimo 2013: DKK 1.064.000.000) og det samlede antal
udstedte aktier til 51.250.000 (ultimo 2013: 53.200.000).
Hver aktie giver 20 stemmer.

FLSmidth & Co. A/S-aktien indgar i en raekke aktieindeks
pa NASDAQ OMX Kgbenhavn, herunder det toneangi-
vende aktieindeks OMXC20. FLSmidth & Co. A/S-aktien
indgar i i alt 120 danske, nordiske, europaeiske og globale
aktieindeks.

Ifalge FLSmidth & Co. A/S-aktiebog havde selskabet ca.
52.000 aktionaerer ultimo 2014 (ultimo 2013: ca. 56.600).
Hertil kommer ca. 2.000 nuvaerende og tidligere medarbej-
dere, som ejer aktier i selskabet (ultimo 2013: ca. 3.500).

FLSmidth & Co. A/S-aktien har et free float pa 95%. To
aktionaerer har anmeldt en aktiebeholdning pa over 5%:
Franklin Resources Inc. og Templeton Global Advisors
Limited (del af Franklin Resources, Inc.).

Der skete i 2014 et mindre fald i den udenlandske ejerandel
til cirka 35% inklusive Templeton Global Advisors Limited,
USA (2013: 36%), mens danske institutionelle investo-

rer ggede deres andel til 16% (2013: 7%). | 2014 faldt
FLSmidths beholdning af egne aktier til 5% (2013: 7%)
som fglge af annulleringen af aktier som tidligere naevnt.

Aktiefordeling
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Bestyrelsens og direktionens beholdning af
aktier og aktieoptioner

Bestyrelsen ejer tilsammen 25.110 FLSmidth-aktier
(2013: 18.185 aktier). De enkelte medlemmers beholdning
fremgar af oversigten pa side 44-47.

Koncerndirektionen ejer tilsammen 6.063 FLSmidth-
aktier (2013: 3.154 aktier) og 217.162 aktieoptioner
(2013: 169.519 aktieoptioner). @vrige naglemedarbejdere
(305 personer) ejer tilsammen 2.268.299 aktieoptioner
(2013: 1.771.603 aktieoptioner).

Afkast pa FLSmidth-aktien i 2014

Det samlede afkast pa FLSmidth & Co. A/S-aktien i 2014

var -8% (2013: -7%). Til sammenligning viste det ledende
danske aktieindeks "“OMXC20 CAP” en stigning pa 18%, og
"Dow Jones STOXX 600 Basic Resource”-indekset steg 6%

i 2014. Aktien begyndte aret i kurs 296,1 og sluttede dret

i kurs 272,3 efter at have bevaeget sig mellem kurs 246 og
kurs 333 i Igbet af aret.

Kapitalstruktur og udbytte for 2014

FLSmidths ledelse har valgt en konservativ tilgang til kapital-
struktur med veegt pa relativt lav geeld, lav lanefinansiering
og lav finansiel risiko.

Aktie- og udbyttetal, koncernen:

Bestyrelsens har falgende prioriteter, hvad angar virksom-

hedens kapitalstruktur og -disponering:

1. Veere velkapitaliseret (NIBD/EBITDA < 2)

2. Sikre stabilt udbytte (30-50% af nettofortjenesten)

3. Investere i organisk vaekst

4. Opna veaerdiskabelse gennem fusioner og opkab
(soger ikke aktivt)

5. Foretage aktietilbagekab eller udbetale saerligt udbytte

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for 2014
udbetales et udbytte pd DKK 9 pr. aktie (2013: DKK 2), hvil-
ket svarer til en udbytteprocent pa 3,3% (2013: 0,7 %) og
en udbytteandel pa 55% (2013: n/a negativt resultat).

Kapitalberedskabet bestar af garanterede kreditfaciliteter
pa i alt DKK 8,3 mia. (ultimo 2013: DKK 8,3 mia.) med en
vaegtet gennemsnitlig lgbetid pa 4 ar (ultimo 2013: 2,8 ar)

FLSmidth Investor Relations

Bestyrelsen opretholder gennem Investor Relations-funktionen
en lgbende dialog mellem selskabet og aktiemarkedet og
sikrer, at aktionzerernes holdninger og synspunkter rappor-
teres tilbage til bestyrelsen.

2010 2011 2012 2013 2014
CFPS (Cash Flow pr. aktie), DKK (udvandet) 25,3 21,8 33,0 3,1) 26,3
EPS (resultat pr. aktie), DKK (udvandet) 24,4 271 25,1 (15,3) 16,4
Indre veerdi pr. aktie, DKK (udvandet) 154 169 181 139 158
DPS (udbytte pr. aktie), DKK 9 9 9 2 9
Udbetalingsprocent (udbytte) 37 33 36 n/a 55
Udbytteprocent (udbytte ifht. aktiekurs ultimo) (%) 1,7 2,7 2,8 0,7 3,3
FLSmidth & Co. A/S-aktiekurs, ultimo, DKK 532 337,5 327,2 296,1 272,3
Antal aktier (1.000 stk), ultimo 53.200 53.200 53.200 53.200 51.250
Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) (udvandet) 52.693 52.550 52.233 50.707 49.443
Markedsveerdi, DKK mio. 28.302 17.955 17.407 15.753 13.955
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Aktioneerforhold

Formalet med FLSmidth & Co A/S’ Investor Relations

funktion er at bidrage til og facilitere:

¢ at alle investorer har lige og tilstreekkelig adgang til
rettidig, relevant og kursfglsom information

¢ at aktiekursen afspejler FLSmidths underliggende
gkonomiske resultater og en fair markedsvaerdi

¢ at likviditeten og den daglige aktieomsaetning i
FLSmidth-aktien er tilstraekkelig attraktiv for bade kort-
og langsigtede investorer

e at aktionaerstrukturen er tilpas diversificeret i form
af geografi, investeringsprofil og tidshorisont.

Dette s@ges opndet gennem en dben og aktiv dialog med
aktiemarkedet via FLSmidths hjemmeside og elektroniske
kommunikationsservice, samt via investorpraesentationer,
investormader, webcasts, telefonkonferencer, roadshows,
den ordinzere generalforsamling og kapitalmarkedsdage.

Direktionen og Investor Relations har deltaget i omkring
350 investormeder og praesentationer (2013: 410) i bl.a.
Boston, Kgbenhavn, Frankfurt, London, New York, Paris
og Stockholm. FLSmidth var desuden veert ved et Kapital-
markedsdags arrangement i Kgbenhavn den 11. decem-
ber 2014, hvor den nye divisionsstruktur pr. 1. januar
2015 blev praesenteret.

Udvikling i aktiekurs og daglig aktieomsatning i 2014

Daglig omsaetning (antal aktier)
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== FLSmidth & Co. A/S kurs
= FLSmidth & Co. A/S daglig aktieomsaetning

FLSmidth & CO. A/S kategoriseres generelt som et kapital-
gode-, ingeniar- eller industriselskab og daekkes aktuelt
af 17 barsmaeglere, heraf syv udenlandske. For yderligere
oplysninger om analysedakningen henvises til selskabets
hjemmeside (http://www.FLSmidth.com/analysts).

Al investor relations-materiale er tilgeengeligt for alle
investorer pa selskabets hjemmeside (http://www.
FLSmidth.com/investor).

For kontakt til selskabets Investor Relations-afdeling henvises til
selskabets hjemmeside (http://mww.FLSmidth.com/IR_contacts).

Finanskalender 2015

26. marts Ordinaer generalforsamling
8. maj 1. kvartalsrapport

25. august 2. kvartalsrapport

12. november 3. kvartalsrapport

Den ordinzre generalforsamling afholdes
den 26. marts 2015 kl. 16.00 i Tivoli Congress Center,
Arni Magnussons Gade 2, 1577 Kagbenhavn.

Kurs
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Arsregnskab

Resultatopgerelse for koncernen

DKK mio. 2014 2013
Omsaetning 21.129 25.482
Produktionsomkostninger (16.073) (20.630)
Bruttoresultat 5.056 4.852
Salgs- og distributionsomkostninger (1.461) (1.619)
Administrationsomkostninger (1.706) (2.075)
Andre driftsindtaegter 83 207
Andre driftsomkostninger (41) (57)
Resultat for saerlige engangsposter, af- og nedskrivninger (EBITDA)

1.931 1.308
Sarlige engangsposter (26) 6
Af- og nedskrivninger af materielle aktiver (278) (272)
Resultat for ned- og afskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver (EBITA) 1.627 1.042
Af- og nedskrivninger af immaterielle aktiver (407) (1.312)
Resultat for finansielle poster og skat (EBIT) 1.220 (270)
Finansielle indtaegter 1.421 1.408
Finansielle omkostninger (1.539) (1.664)
Resultat for skat (EBT) 1.102 (526)
Skat af periodens resultat (333) (202)
Periodens resultat af fortsaettende aktiviteter 769 (728)
Periodens resultat af opharte aktiviteter 44 (56)
Periodens resultat 813 (784)
Fordeles saledes:
Aktionaererne i FLSmidth & Co. A/S' andel af periodens resultat 812 (776)
Minoritetsaktionaerers andel af periodens resultat 1 (8)

813 (784)

Resultat pr. aktie (EPS):
Fortsaettende og opherte aktiviteter pr. aktie 16,4 (15,3)
Fortseettende og opharte aktiviteter, udvandet pr. aktie 16,4 (15,3)
Forsaettende aktiviteter pr. aktie 15,6 (14,2)
Forsaettende aktiviteter, udvandet pr. aktie 15,6 (14,2)



Pengestremsopggrelse for koncernen

DKK mio. 2014 2013

Resultat for szerlige engangsposter, af- og nedskrivninger (EBITDA),

fortsaettende aktiviteter 1.931 1.308
Resultat fgr saerlige engangsposter, af- og nedskrivninger (EBITDA),

opharte aktiviteter 115 (2)
Resultat for sarlige engangsposter, af- og nedskrivninger (EBITDA) 2.046 1.306

Regulering for avancer/tab ved salg af materielle og immaterielle aktiver

samt saerlige engangsposter 12 32
Reguleret resultat for seerlige engangsposter, af- og

nedskrivninger (EBITDA) 2.058 1.338
Zndring i hensatte forpligtelser (431) 203
Z&ndring i arbejdskapital (168) (893)
Pengestromme fra driftsaktivitet for finansielle poster og skat 1.795 648
Finansielle ind- og udbetalinger (86) (123)
Betalte skatter (411) (682)
Pengestromme fra driftsaktivitet 1.298 (157)
Kegb af virksomheder og aktiviteter (200) (50)
Kab af immaterielle aktiver (141) (173)
Kgb af materielle aktiver (366) (524)
Kgb af finansielle aktiver 0 (5)
Salg af virksomheder og aktiviteter 16 77
Salg af immaterielle aktiver 10 0
Salg af materielle aktiver 77 90
Salg af finansielle aktiver 6 18
Pengestromme fra investeringsaktivitet (598) (567)
Udbytte (104) (467)
Kgb af egne aktier (195) (668)
Salg af egne aktier 10 8
Zndringer i gvrige forrentede nettoindestaender/(-gaeld) (514) 1.444
Pengestromme fra finansieringsaktivitet (803) 317
Andring i likvider (103) (407)
Likvide beholdninger 01.01 1.077 1.638
Valutakursregulering af likvider 47 (154)
Likvide beholdninger 31.12 1.021 1.077

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

* Valutakursregulering af likvider i 2014 vedrgrer primaert positive sendringer i kursen
pa USD (DKK 19 mio.) og INR (DKK 17 mio.) i forhold til danske kroner.
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Arsregnskab

Balance for koncernen

AKTIVER

DKK mio. 2014 2013
Goodwill 4.275 4.094
Erhvervede patenter og rettigheder 1.490 1.606
Kunderelationer 1.207 1.254
Andre immaterielle aktiver 130 125
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 250 115
Immaterielle aktiver under udvikling 401 542
Immaterielle aktiver 7.753 7.736
Grunde og bygninger 1.707 1.737
Tekniske anlaeg og maskiner 693 972
Driftsmidler og inventar 191 235
Materielle aktiver under opferelse 111 231
Materielle aktiver 2.702 3.175
Kapitalandele i associerede virksomheder 8 9
Andre vardipapirer og kapitalandele 90 59
Pensionsaktiver 3 10
Udskudte skatteaktiver 979 1.131
Finansielle aktiver 1.080 1.209
Langfristede aktiver i alt 11.535 12.120
Varebeholdninger 2.628 2.575
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.026 5.099
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 3.289 4.491
Forudbetalinger til underleverandgrer 279 414
Andre tilgodehavender 1.215 1.511
Periodeafgraensningsposter 20 34
Tilgodehavender 9.829 11.549
Obligationer og bgrsnoterede aktier 1 7
Likvide beholdninger 963 1.077
Aktiver klassificeret som bestemt for salg 1.396 0
Kortfristede aktiver i alt 14.817 15.208
AKTIVER | ALT 26.352 27.328



PASSIVER

DKK mio. 2014 2013
Aktiekapital 1.025 1.064
Valutakursreguleringer (332) (733)
Veardireguleringer af sikringstransaktioner (63) (23)
Overfort resultat 6.629 6.474
Foreslaede udbytter 461 106
Aktionarerne i FLSmidth & Co. A/S’ andel af egenkapital 7.720 6.888
Minoritetsaktionaerers andel af egenkapital 41 34
Egenkapital i alt 7.761 6.922
Udskudte skatteforpligtelser 563 541
Pensionsforpligtelser 263 159
Andre hensatte forpligtelser 551 688
Prioritetsgeeld 352 352
Bankgaeld 3.777 5.023
Finansielle leasingforpligtelser 3 4
Forudbetalinger fra kunder 229 327
Andre gealdsforpligtelser 141 190
Langfristede forpligtelser 5.868 7.284
Pensionsforpligtelser 6 11
Andre hensatte forpligtelser 1.047 1.421
Bankgald 1.401 178
Finansielle leasingforpligtelser 3 6
Forudbetalinger fra kunder 1.602 2.632
Igangveerende arbejder for fremmed regning 3.223 3.138
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.736 3.283
Skyldige selskabsskatter 261 523
Andre galdsforpligtelser 1.928 1.890
Periodeafgraensningsposter 33 40
Kortfristede forpligtelser 12.240 13.122
Forpligtelser direkte forbundet med aktiver klassificeret som bestemt for salg 483 0
Forpligtelser i alt 18.591 20.406
PASSIVER | ALT 26.352 27.328
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FLSmidth & Co. A/S
Vigerslev Allé 77

2500 Valby

Danmark

TIf.: 36 18 18 00

Fax: 36 44 11 46
corppr@flsmidth.com
www.flsmidth.com
CVR No. 58180912

Arsprofilen 2014 indeholder udvalgt information
fra Annual Report 2014, men er ikke en komplet
og revideret oversaettelse af arsregnskabet.



