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KONCERNOVERSIGT

Thise Mejeri
A.m.b.A.

Vechtenaer B.V.

Mejeriet
Dybbaekdal P/S

Gl. Damsgaard ApS

Komplementarselsk
abet Mejeriet
Dybbaekdal ApS

Vechtenaer B.V., Handelsstraat 17, 7772 TS Hardenberg. Ejerandel 100 %. Der er taget
beslutning om at a&ndre selskabet navn til Thise B.V., men det er endnu ikke registreret.

Mejeriet Dybbaekdal P/S, Sundsgrevej 62, 7870 Roslev. Ejerandel 100 %

Gl. Damsgaard ApS, Sundsgrevej 62, 7870 Roslev. Ejerandel 100 %
Komplementarselskabet Dybbaekdal ApS, Sundsgrevej 62, 7870 Roslev. Ejerandel 100 %
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2016 for Thise Mejeri A.M.B.A..

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Thise, den 9. marts 2017

Direktion:

Poul Johannes Pedersen Per Godsk Nielsen

Bestyrelse:

Arne Bisgard Torsten Ployart Wetche Sgren Lundager Just

Formand Naestformand

Kirsten Kjaergaard Svend Otto Seggaard Jens Christian Bjerrum Mathiasen

Erik Mgller Andersen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejerne af Thise Mejeri A.M.B.A.

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Thise Mejeri A.M.B.A. for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncer-
nen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede

heraf.
e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om

koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 9. marts 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Arne B. Jepsen Ulrik Moelsund Olsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor



|IBDO

HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

2016 2015
tkr. tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning............cooovveiiiiiiieinninnnnns 973.351 915.918
Bruttoresultat........cccoooevviiiiiiiiiniiiin 103.536 91.859
Driftsresultat..........c..ccoeeiiiiiiiiiiiiie, 33.993 37.714
Finansielle poster, netto............c.c..c...... -5.774 -7.702
Arets resultat...........cocovvevveeeeiiieineen, 27.888 29.642
Balance
Balancesum.........cccooeviiiiiiiiiiiiiin 328.722 310.341
Egenkapital.........cccoeeeeeeieiiiiiiiiiiieneeee, 104.210 88.115
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.... 104.210 87.652
Investeret kapital.......ccoooevvviiiiiiinnen.. 103.481 73.640
Pengestreamme
Pengestremme fra driftsaktivitet............. 53.128 46.396
Pengestremme fra investeringsaktivitet... -46.556 -16.808
Pengestramme fra finansieringsaktivitet.. -1.311 -28.153
Pengestrammeialt.........cc..coeeiieiiiinni, 5.261 1.435
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. 46.358 16.808
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.... 215 208
Nogletal
Bruttomargin.........cocooeiiiiiiii 10,6 10,0
Overskudsgrad............ccoeevvieiiiiiiiiiieeiinns 3,5 4.1
Afkastningsgrad.............c.cooeiiiiiiinnnnnnnl. 38,4 53,6
Soliditetsgrad...........cooeiviieiiiiiiiiiieci, 31,7 28,2
Egenkapitalforrentning........................... 29,0 37,8

2014
tkr.

864.341
85.639
29.979
-8.467
21.444

318.295
68.926
68.590
67.115

52.678
-15.541
-28.499

8.638

15.541

186

9,9
3,5
38,8
21,5
32,5

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Bruttomargin:
Bruttoresultat x 100
Nettoomsatning
Overskudsgrad:
Driftsresultat x 100
Nettoomsatning
Afkastningsgrad:

Resultat af primaer drift x100

Gennemsnitlig investeret kapital

2013
tkr.

724.903
79.165
31.547
-11.503
19.864

322.877
62.924
62.610
87.545

57.535
-24.612
-8.159
24.764
20.382

164

10,9

4,4
32,3
19,4
37,8

2012
tkr.

580.311
78.946
29.431

-13.152
16.197

304.247
43.137
42.902

108.076

45.952
-15.972
-16.935

13.045

15.383

142

13,6

5,1
27,2
14,1
42,5
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Investeret kapital:
Immaterielle anlaegsaktiver (ekskl.goodwill) +

materielle anlaegsaktiver + varebeholdninger +
tilgodehavender + ovrige driftsmassige om -
setningsaktiver - leverandergaeld - andre hen -
satte forpligtelser - gvrige lang - og kortfristede

driftsmaessige forpligtelser

Soliditetsgrad:
Egenkapital ekskl. minoritetsint., ultimo x 100

Passiver 1 alt, ultimo

Egenkapitalforrentning:
Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Nogletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vasentligste aktiviteter er salg af gkologisk malkeprodukter pa basis af indvejet gkologisk
maelk fra selskabets andelshavere.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 27,8 mio. (ex. minoritet). Selskabets
balance var pa kr. 328,7 mio. kr., hvoraf egenkapitalen udger pa kr. 104,2 mio. svarende til en soliditet
pa 31,7%.

Kgdsamarbejdet med Coop startede som planlagt op pr. 1. juli 2016. Denne aktivitet har udviklet sig
tilfredsstillende og som budgetteret for Thise Mejeri.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Det er med tilfredshed, at mejeriet kan notere sig et pa resultat pa 27,8 mio. kr.(ex. minoritet), som
er taet pa sidste ars resultat pa godt 29 mio. kr., og bedre end det det budgetterede resultat pa 26
mio. kr.

Mejeriets indtjening for 2016 blev pa 372 are pr kg standardmaelk mod en indtjening pa 378 are pr kg i
2015. Trods den lidt lavere indtjening i 2016 end i 2015 sikrede mejeriet en klar konkurrencedygtighed
mht. malkeprisudbetaling til andelshaverene i et for mejeriindustrien generelt meget svaert 2016,
samtidigt med at mejeriets konsolideringsevne var helt ud tilfredsstillende i 2016.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Seerlige risici

Selskabet er i vaesentlig omfang finansieret ved lan med lang lgbetid. Lan optages primaert ved variabel
rente, og renterisikoen styres efterfglgende ved brug af rente SWAPs (sikringsinstrumenter), hvorved
der opnas en effektiv rentestyring og minimering af risici ved stigende renter.

Vardien af disse rentesikringsaftaler var ultimo aret negativ med kr. 16,8 mio. kr., der er indregnet
direkte pa egenkapitalen og dermed pavirkes soliditetsgraden negativt. Dette belgb vil blive udlignet
ved udlgb af kontrakterne.

Miljeforhold
Mejeriet's spildevandslgsning fungerer efter hensigten. 12016 er der arbejdet videre med etablering af
pilekultur viderefgrt med henblik pa at optimere recirkulering af vand og naeringsstoffer.

Som en del af implementeringen af Thise Mejeri's miljemal, om udfasning af fossil energi har mejeriet
fortsat lavet aftale om daekning af elforbruget via oprindelsesbeviser fra nye vindmealler og hele
mejeriets el-forbrug er daekket heraf.

Evalueringen af effekten af tidligere ars implementerede klimahandlingsplaner hos mejeriets andels-
havere er endnu ikke helt afsluttet, men vil blive faerdiggjort i 2017.

Videnressourcer

Det er vaesentligt for Thise Mejeri’s fortsatte vaekst, at selskabet kan rekruttere og fastholde, savel
medarbejdere med et hgjt uddannelsesniveau som medarbejdere med et teknisk erfaringsgrundlag i
bestrabelserne pa fortsat at sikre hgj og konkurrencedygtig produktkvalitet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Mejeriet har deltaget i projektet "Det vandeffektive Mejeri” - sammen med DHI, 2 universiteter, fade-
varestyrelsen, procesvirksomheder og andre mejerier - og har derigennem faet identificeret en be-
sparelse pa ca. 15% af mejeriets vandforbrug, som nu er delvis implementeret.

Herudover deltager mejeriet aktivt i forskningsprojekter i regi af Mejeribrugets Forskningsfond med
udvikling af sundere og mere markedsinteressante produkter som formal.
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Forventninger til fremtiden

Thise Mejeri forventer eget konkurrence i 2017 grundet en stor tilgang af ekologisk meelk til de
nordeuropaeiske mejerier. Alligevel har Thise Mejeri positive forventninger til 2017 med fokus pa gget
markedsvaerdiopbygning og pa en gget evne til indtjening igennem gget salg af faerdigprodukter og
produktionseffektivisering til sikring af mejeriet's udviklingsevne og dets konkurrencedygtighed pa
maelkeprisen.

De positive forventninger har baggrund i, at mejeriet forventer en fortsat udvikling i salg og aktivitet
pa hjemmemarkedet. Endvidere er det planlagt, at Thise Mejeri's eksportsalg til de naere
eksportmarkeder forventes at stige betydeligt i vaerdi og i omsaetning. Endelig forventes salget til det
kinesiske marked at blive stadig mere vigtigt for Thise Mejeri, isaer grundet den forventede ggede
konkurrence pa gkologiske mejeriprodukter i Europa. Endvidere bliver
Produktionseffektiviseringsarbejdet i 2017 intensiveret ved implementering af LEAN vaerktajer og med
opsaetning af klare effektiviseringsmal.

Slutteligt vurderer ledelsen endvidere, at Thise Mejeri med indgangen til 2017 har det ngdvendige
maelkeravaregrundlag fra dets egne andelshavere for at kunne servicere eksisterende kunder og for at
kunne vokse pa strategisk vigtige markeder, idet indvejningen herfra forventes at stige til over 100
mio. kg. i 2017.

Samfundsansvar

Thise Mejeri har ingen nedskrevet politik eller handlingsplan for samfundsansvar, men samfundsansvar
er en del af mejeriets idegrundlag og ideologi, og vi vil arbejde pa at fa omradet beskrevet og omsat til
politikker og handlingsplaner.

Maltal og politikker for det underreprasenterede ken
Thise Mejeri har sat et mal om 40 % kvindelige medlemmer i bestyrelsen i 2017. Den nuvaerende status
er 14 %. Malet blev fastsat i 2013, og kan dermed ikke evalueres i indevaerende regnskabsperiode.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.

NETTOOMSATNING.................. 1 973.351 915.918 823.680 735.590
Produktionsomkostninger............ 2 -869.815 -824.059 -734.313 -660.650
BRUTTORESULTAT................... 103.536 91.859 89.367 74.940
Distributionsomkostninger........... 2 -48.222 -41.856 -44.244 -36.113
Administrationsomkostninger....... 2,3 -21.321 -19.080 -20.026 -17.807
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT...... 33.993 30.923 25.097 21.020
Andre driftsindtaegter................ 0 6.791 0 6.791
DRIFTSRESULTAT.......ccccvnnene... 33.993 37.714 25.097 27.811
Resultat af kapitalandele i
tilknyttede og associerede virksom
heder.....ccvveiviiiiiiiiiiiiiienn., 0 0 8.391 9.167
Indtaegter af andre kapitalandele
og vaerdipapirer.......ceevveeeiinnen.. 38 10 38 10
Finansielle indtaegter................. 4 96 877 112 876
Finansielle omkostninger-............ 5 -5.908 -8.589 -5.734 -8.350
RESULTAT FOR SKAT................ 28.219 30.012 27.904 29.514
Skat af arets resultat................. 6 -331 -370 -122 0
ARETS RESULTAT........evnvnnnnnns 7 27.888 29.642 27.782 29.514
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Faerdiggjorte udviklingsprojekter..
Goodwill....coevineiiiiiiiiiiiiina...
Immaterielle anlagsaktiver........

Grunde og bygninger..................
Produktionsanlaeg og maskiner.....

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar.......ccooeviiiiiiiiiiinnn..
Materielle anlaegsaktiver...........

Kapitalandele i tilknyttede

virksomheder...........ccoeeiiiiinin.
Andre vaerdipapirer...................
Finansielle anlaegsaktiver-..........

ANLAGSAKTIVER........cccevvvennenn

Ravarer og hjalpematerialer.......
Varer under fremstilling.............

Fremstillede faerdigvarer og

handelsvarer........cccvvvvvennnnnn...
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder........cccccvvvivnnenn..n.
Andre tilgodehavender...............
Periodeafgraensningsposter..........
Tilgodehavender.....................
Likvide beholdninger................
OMSZATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER......coviiiiiiiiiiiiiinns

13

Koncernen Moderselskabet
Note 2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
0 69 0 0
2.250 2.750 0 0
8 2.250 2.819 0 0
110.190 105.795 108.821 101.796
78.774 66.140 78.770 65.558
800 2.699 555 2.353
9 189.764 174.634 188.146 169.707
0 0 22.156 13.212
542 506 542 506
10 542 506 22.698 13.718
192.556 177.959 210.844 183.425
19.584 16.178 18.054 16.178
26.164 23.493 26.164 23.493
8.791 8.068 8.630 4.739
54.539 47.739 52.848 44.410
69.414 75.107 48.930 46.032
0 0 2.874 2.736
9.293 7.243 8.024 7.004
11 1.048 1.395 1.048 1.395
79.755 83.745 60.876 57.167
1.872 898 32 71
136.166 132.382 113.756 101.648
328.722 310.341 324.600 285.073
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Driftsfond.....covviviieiiiiiiiinnnn...
Overfort overskud.....................
Efterbetaling til ejere................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......evvvvviinnnnnn...
Hensaettelse til udskudt skat........
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Banklan.......ooveveiiiniiiiiinninns
Afledte finansielle instrumenter...
Geeldsbreve.....ovveveevviiiiiinnnnnnn.
Kabekontrakter........cccovvennnen...
Leasingforpligtelser...................
Langfristede geeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Modtagne forudbetalinger fra
Kunder.....coovviiiiiiiiiiiiiiiiiienns
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser........cccovvvvinnnnnn.
Geeld, tilknyttede virksomheder....
Selskabsskat......ccooveviiiiiinnnnnn.
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.........ccooiiiiiiin.

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter
Betydningsfulde begivenheder,
indtruffet efter regnskabsarets

afslutning

Afledte finansielle instrumenter

14

Koncernen Moderselskabet

Note 2016 2015 2016 2015

tkr. tkr. tkr. tkr.

0 0 18.983 10.699

15.882 19.544 15.882 19.544

79.498 61.445 60.515 50.746

8.830 6.663 8.830 6.663

0 463 0 0

104.210 88.115 104.210 87.652

12 0 110 0 0

0 110 0 0

32.201 36.708 30.397 34.714

4.340 5.428 4.340 5.428

14.333 14.633 14.333 14.633

2.000 2.500 0 0

2.610 3.374 2.610 3.374

35.385 19.792 35.385 19.791

13 90.869 82.435 87.065 77.940

13 17.665 16.284 16.975 15.600

7.152 11.438 4,487 8.753

0 393 0 393

81.251 84.926 69.523 69.760

0 0 17.207 3.948

152 137 0 0

27.423 26.503 25.133 21.027

133.643 139.681 133.325 119.481

224.512 222.116 220.390 197.421

328.722 310.341 324.600 285.073
14
15
16
17
18
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2016..................
Betalt efterbetaling.........ccccovvvinnennnn.
Valutakursreguleringer...........ccccoeeeee
Udbetalt driftsfond...........ccociiiiiine
Andre reguleringer.........cooviviiiiiinennnns
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..
Regulering som fglge af andret

aktiebesiddelse.........coeeiiiiiiiiinannen.
Forslag til arets resultatdisponering.......

Egenkapital 31. december 2016..........

Egenkapital 1. januar 2016..................
Betalt efterbetaling..........ccccoevviiiiiiin
Valutakursreguleringer.........c.ccceeuen....
Udbetalt driftsfond........cccceevveeieinnnenn.
Andre reguleringer........cccevvviiiinennnn
Nettoregulering af sikringsinstrumenter..
Forslag til arets resultatdisponering.......

Egenkapital 31. december 2016..........

15
Koncernen
Overfeort Efterbetaling Minoritets-
Driftsfond overskud til ejere interesser | alt
19.544 61.445 6.663 463 88.115
-6.663 -6.663
-7 -7
-5.860 -5.860
-93 -93
1.400 1.400
-570 -570
2.198 16.753 8.830 107 27.888
15.882 79.498 8.830 0 104.210
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre vaerdis Overfert Efterbetaling
metode Driftsfond overskud til ejere | alt
10.699 19.544 50.745 6.663 87.651
-6.663 -6.663
-7 -7
-5.860 -5.860
-93 -93
1.400 1.400
8.384 2.198 8.370 8.830 27.782
18.983 15.882 60.515 8.830 104.210
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets rESULLAL . .. u ettt et

Arets afskrivninger tilbagefart...........ccovuveviininienennen.
Tilbagefarsel af realisationsavancer........c.ccoeevvevnvennnn.
Skat af arets resultat tilbagefart.........cocoevvvvveveenenenen.
Betalt selskabsskat.........covveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieee,
Zndring i varebeholdninger.......c.c.cooiiiiiiiiiiiiiiiinnn,
/Zndring i tilgodehavender.......cccoovviiiiiiiiiiiiiiiiinnn,
/Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank, skat og udbytte)
Andre pengestremme vedrgrende driftsaktiviteter........

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITETER.................

Kagb af materielle anlaegsaktiver........ccoovvvvviiiiinnnen..
Salg af materielle anlaegsaktiver.........ccocvvvvviiiiinnnn...
Kab af finansielle anlaegsaktiver........ccoovvvvvinininnnen..

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET...........
Udbetalt driftsfond........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiee,
Provenu ved langfristet laneoptagelse.............c.cuen....
AFArag PA LAN .. euiiiiiie e aaes
Betalt efterbetaling i regnskabsaret............cccoevenenen..
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET..........
ZENDRING | LIKVIDER.......ciitiiiiiiiiiiiieieieeieeneenaenans

Likvider 1. Januar.....ccoceeiiiiiiiiieiiiiieeeiieeeennaenns

LIKVIDER 31. DECEMBER............c.ccoiiiiiiiiii,

Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger......c.ccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen,
Geeld til pengeinstitutter......ccovvveiiiiiiiiiiiiiiineenennen.

LIKVIDER, NETTOGAELD.......ccccvvivniiiiiiiiiniiniinnines

16

Koncernen
2016 2015
tkr. tkr.
27.888 29.642
31.391 30.680
-111 0
331 370
-38 0
-6.800 -2.144
3.990 -8.608
-3.159 -3.497
-364 -47
53.128 46.396
-46.358 -16.808
462 0
-660 0
-46.556 -16.808
5.860 -5.960
25.006 0
13.794 -14.619
6.663 -7.574
-1.311 -28.153
5.261 1.435
10.541 -11.976
-5.280 -10.541
1.872 898
-7.152 -11.439
-5.280 -10.541
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NOTER

Nettoomsaetning

Segmentoplysninger (geografi)

Skandinavien.........ccoeeeiiiiinennen.
@vrig EUropa.....ccceevviiiiieeeeennnnnns
@vrig verden.....ccevvuviiiiniininnennns

Segmentoplysninger (aktiviteter)

KonsummeaelK....oooeeiiiiiiiiiiiinnnne

Smgr og blandingsprodukter..........
Engros maelk, flade og valle...........

Medarbejderforhold

Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:

Koncernen: 215 (2015: 208)
Moderselskabet: 211 (2015: 205)

Lon 0g gager...coovevveirreennnnnennnnnns
Pensioner.......cooviiiiiiiiiiinia...
Omkostninger til social sikring........
Andre personaleomkostninger........

Vederlag til direktion og bestyrelse.

Honorar til

generalforsamlingsvalgte revisorer

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........ccceeveennne.
Erklaeringsopgaver med sikkerhed...
Skatteradgivning..........coeeuenenenn.
Andre ydelser......ccooevviiiiiiiiinnnnn.

Finansielle indtaegter

Tilknyttede virksomheder.............
Finansielle indtaegter i gvrigt.........

17
Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015 Note
tkr. tkr. tkr. tkr.
1
749.161 740.686 690.350 666.031
214.582 170.209 129.327 69.559
9.608 5.023 4.003 0
973.351 915.918 823.680 735.590
515.761 554.214 434,798 454.500
188.017 172.095 122.729 107.694
149.191 141.179 151.808 134.092
92.554 44.709 95.284 38.633
18.688 0 18.688 0
9.140 3.721 373 671
973.351 915.918 823.680 735.590
2
98.553 89.947 95.819 87.673
10.290 9.592 10.290 9.592
2.162 1.710 2.162 1.710
2.594 2.032 2.594 2.032
113.599 103.281 110.865 101.007
2.189 2.038 2.189 2.038
2.189 2.038 2.189 2.038
3
310 300 285 270
67 62 0 0
0 75 0 75
130 56 130 50
507 493 415 395
4
0 17 0 17
96 860 112 859
96 877 112 876
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NOTER

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger i gvrigt.....

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................
Regulering skat vedrerende tidligere
- | PP
Regulering af udskudt skat............

Forslag til resultatdisponering
Efterbetaling til ejere..................
Logistiktillaeg .....evvvnverinnninnnnnnnnns
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre veaerdis

Henlaeggelser til driftsfond............

Overfort resultat........cccevvvvvennnn.
Minoritetsinteresser.....................

Immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger 1. januar 2016......cceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieineenn,
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver...............
Arets afsKrVIINGEr .....uieiiieiii e,
Afskrivninger 31. december 2016...........cccevviiiiiiiiinnenn.,

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
5.908 8.589 5.734 8.350
5.908 8.589 5.734 8.350
439 331 122 0
2 0 0 0
-110 39 0 0
331 370 122 0
8.147 6.381 8.147 6.381
683 282 683 282
0 0 8.384 9.167
2.198 0 2.198 0
16.753 22.852 8.370 13.684
107 127 0 0
27.888 29.642 27.782 29.514

Koncernen
Faerdiggjorte
udviklingsprojek-

ter Goodwill
520 4.000
-520 0
0 4.000
452 1.250
-520 0
68 500
0 1.750
...................... 0 2.250

Udviklingsomkostninger udger en specialemballage i Holland. Aktivet er solgt i 2016.

18
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

TilgaNg et e

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016............
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede

AKEIVEL ettt e e e eeeaes
Arets afskrivninger ........ccovveeiviininiininnnnns
Af- og nedskrivninger 31. december 2016...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016..

Finansielle leasingaktiver.........c.cccccvviieiinnn

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2016.......cccevvvvveeiinnnnnnnn.
TilGaNG et e e e e
Kostpris 31. december 2016.....................

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016............
Arets afskrivninger .........covveeiviininieninnnnss
Af- og nedskrivninger 31. december 2016...

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016..

Finansielle leasingaktiver.........c.cccccvviieiinnn.

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Grunde og Produktionsanlaeg

bygninger og maskiner

. 137.294 239.553
. 11.538 34.692
. 0 -585
. 148.832 273.660
. 31.499 173.413
0 -123

. 7.143 21.595
. 38.642 194.885
110.190 78.775

. 50.221
Moderselskabet

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

9.345
189
-67

9.467

6.646
-67

2.085
8.664

803

Grunde og Produktionsanlaeg

bygninger

. 132.544
. 14.075
. 146.619

. 30.748
. 7.050
. 37.798

108.821

og maskiner

238.851
34.692
273.543

173.292
21.480
194.772
78.771

50.221

KOSEPris 1. JANUAT 2016, .. .eeiineeieieeeenneerenneeeenaeeeaneeeesnnesesnnesennsesonnssnnnes
Kostpris 31. december 2016........ccueitiintinieinnteaeeeneeeneeeneeeneeeneeaneeannens

Opskrivninger 1. JanUAar 2016, ... .ciiieiieitiiiiteeiieeeiieeteaieeeeiaeereiaseeeiaeenns
Arets OPSKIIVIINGEL .. vnie it e e
Opskrivninger 31. december 2016........ccceiieiiiiiiiiiiiniieieeieenenneennnes

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

7.927
116
8.043

5.574
1.914
7.488

555

Koncernen

Andre
vardipapirer

286
286

219
37
256

542

19
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NOTER

Kostpris 1. januar 2016.....cceeiiirieiiereiiieeeeereininneeeeeeennnnnees
LI 1T Lo T~ PP
Kostpris 31. december 2016.........cccoveiiiirniiriinnennnennnnnn.

Opskrivninger 1. januar 2016......cccieiiiiiiiiiieeeeiieeieiieeeennaens
Valutakursregulering,.....oeeeeiriieiriieieiierenneereneerenaeeaennns
Arets OpSKIVIINGEr ... .uieiiiiiieiie e,
Opskrivninger 31. december 2016...........cccceiiiiiiiiiinennnnn.,
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016......................

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital
Vechtenaer B.V., Holland..........ccceevvviiien.... 4,727
Mejeriet Dybbaskdal P/S, Skive.......c..cceeneeet. 16.997
Komplementarselskabet Mejeriet Dybbaekdal

ADS, SKIVE ..t 116
Gl. Damsgaard ApS, SKive .....ccovvviiiiiniiinnnens. 366

Periodeafgransningsposter

Moderselskabet
Kapitalandele i

tilknyttede Andre
virksomheder veerdipapirer
2.420 286
660 0
3.080 286
10.699 219
-7 0
8.384 37
19.076 256
22.156 542
Arets resultat Ejerandel
571 100 %
7.554 100 %
11 100 %
110 100 %

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgren-

de efterfolgende regnskabsar.

Udskudt skat

Udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier pa

materielle anlaegsaktiver.

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
tkr. tkr. tkr. tkr.
Hensaettelse til udskudt skat, 1. 110 72 0 0
januar 2016....cccveveviieiininnennnnnenn.
Arets udskudte skat i -110 38 0 0
resultatopgerelsen.........cccceeeee....
Udskudt skat 31. december 2016.. 0 110 0 0

20

Note
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld

geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Geld til realkreditinstitutter... 41.892 36.566 4.365 15.100
Banklan......ooeveieineineinnennnns 6.528 5.440 1.100 0
Afledte finansielle
instrumenter.........coevvvvvnn.... 18.233 16.833 2.500 2.500
Gealdsbreve....ccvvvvvvvvvvnnnnnn, 3.000 2.500 500 0
Kebekontrakter.................... 4.074 3.310 700 0
Leasingforpligtelser............... 24.992 43.885 8.500 10.050

98.719 108.534 17.665 27.650

Moderselskabet

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld

geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter... 39.714 34.572 4,175 15.100
Banklan......ooevueieineineinnennnns 6.528 5.440 1.100 0
Afledte finansielle
instrumenter.........coevvvvvnn.... 18.233 16.833 2.500 2.500
Kabekontrakter.................... 4.074 3.310 700 0
Leasingforpligtelser............... 24.991 43.885 8.500 10.050

93.540 104.040 16.975 27.650

21
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NOTER

Note
Eventualposter mv. 14
Moderselskabet

Operationel leasing
Selskabet har ud over finansielle leasingkontrakter indgaet operationelle leje- og leasingafta-
ler med en restlgbetid pa op til 52 mdr. med en samlet restydelse pa 17.853 tkr.

Huslejeforpligtelser

Selskabet har indgaet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 4.074 tkr. i uop-
sigelighedsperioden.

Huslejeforpligtelse vedrarende lokaler i Holland udger 297 tkr. pr. 31. december 2016.
Koncernselskaberne

Operationel leasing

Selskabet har ud over finansielle leasingkontrakter indgaet operationelle leje- og leasingafta-
ler med en restlgbetid pa op til 52 mdr. med en samlet restydelse pa 17.853 tkr.
Huslejeforpligtelser

Selskabet har indgaet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 4.074 tkr. i uop-

sigelighedsperioden.

Huslejeforpligtelse vedragrende lokaler i Holland udger 297 tkr. pr. 31. december 2016.
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NOTER

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet

Mejeriets andelshavere haefter over for Thise Mejeri A.m.b.A i henhold til mejeriets vedtaeg-
ter. Haeftelsen udger 13,1 mio. kr pr. 31. december 2016. Denne haeftelse er overdraget til
Merkur Andelskasse som sikkerhed for bankengagement.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for alt mellemvaerende med Jyske Bank for
datterselskaberne Gl. Damsgard ApS og Mejeriet Dybbaekdal P/S. Mellemvaerendet udger 2.219
tkr. pr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende med realkreditinstituttet pa 34.572 tkr. 31. december 2016,
er der tinglyst realkreditpantebreve, nom. 69.851 tkr. med sikkerhed i i grunde og bygninger,
bogfart vaerdi pa 105.787 tkr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende har Jyske Bank virksomhedspant i fordringer og varelager
med nom. 67.000 tkr., pant i anparterne i Gl. Damsgaard ApS, ejerpantebrev pa nom. 14.120
tkr. og ejerpantebrev pa nom. 880 tkr. med pant i ejendommen. Vardien af de tinglyste
aktiver udgar 208.817 tkr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Mejerirationaliseringsfonden pa 5.440 tkr. 31.
december 2016, er der stillet pant i grunde og bygninger, bogfert vaerdi 105.787 tkr. med
nom. 9.000 tkr.

Til sikkerhed for kabekontrakter har Jyske Finans ejendomsforbehold i maskiner omfattet af
kebekontrakterne.

Gennem selskabets pengeinstitut er der stillet betalingsgaranti pa 168 tkr. overfor HMN
Naturgas.

Koncernselskaberne

Mejeriets andelshavere haefter over for Thise Mejeri A.m.b.A i henhold til mejeriets vedtaeg-
ter. Haeftelsen udger 13,1 mio. kr pr. 31. december 2016. Denne haeftelse er overdraget til
Merkur Andelskasse som sikkerhed for bankengagement.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for alt mellemvaerende med Jyske Bank for
datterselskaberne Gl. Damsgard ApS og Mejeriet Dybbaekdal P/S. Mellemvaerendet udger 2.219
tkr. pr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende med realkreditinstituttet pa 34.572 tkr. 31. december 2016,
er der tinglyst realkreditpantebreve, nom. 69.851 tkr. med sikkerhed i i grunde og bygninger,
bogfort vaerdi pa 105.787 tkr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende har Jyske Bank virksomhedspant i fordringer og varelager
med nom. 67.000 tkr., pant i anparterne i Gl. Damsgaard ApS, ejerpantebrev pa nom. 14.120
tkr. og ejerpantebrev pa nom. 880 tkr. med pant i ejendommen. Vardien af de tinglyste
aktiver udgar 208.817 tkr. 31. december 2016.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Mejerirationaliseringsfonden pa 5.440 tkr. 31.
december 2016, er der stillet pant i grunde og bygninger, bogfert vaerdi 105.787 tkr. med
nom. 9.000 tkr.

Til sikkerhed for kabekontrakter har Jyske Finans ejendomsforbehold i maskiner omfattet af
kebekontrakterne.

Gennem selskabets pengeinstitut er der stillet betalingsgaranti pa 168 tkr. overfor HMN
Naturgas.

23
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NOTER

Neertstaende parter
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

@vrige nartstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter dattervirksomheder
samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse personers relate-
rede familiemedlemmer. Neaertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte
personkreds har vasentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter

Virksomheden har ikke haft transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige vilkar. Jf.
ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemfart pa normale mar-
kedsmaessige vilkar.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
koncernens og selskabets finansielle stilling.

Afledte finansielle instrumenter

Selskabet er i vaesentlig omfang finansieret ved lan med lang lgbetid. Lan optages primaert
ved variabel rente, og renterisikoen styres efterfolgende ved brug af rente SWAPs
(sikringsinstrumenter), hvorved der opnas en effektiv rentestyring og minimering af risici ved
stigende renter.

Veerdien af disse rentesikringsaftaler var ultimo aret negativ med kr. 16,8 mio. kr.

Der er 3 renteswap aftaler pr. 31. december 2016. Aftalerne har udlgb i henholdsvis ar 2018,
2022 og 2028.

Der modtages pa EUR renteswap EUBOR 3 M variabel og betales EUR fast 5,26 % og 4,91 %.
Der modtages pa DKK renteswap CIBOR 3 M og betales fast 4,92 %.

Fast Markeds-

Valuta Belab Slutar rente veerdi
T. DKK T. DKK
EUR 13.290 2018 5,26 1.015
EUR 25.176 2028 4,91 7.308
DKK 30.000 2022 4,92 8.510

68.466 16.833
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Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Thise Mejeri A.M.B.A. for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Koncernen har implementeret andringer til arsregnskabsloven, der traeder i kraft pr. 1. januar 2016,
jf. lov nr. 738 af 1. juni 2015.

Som fglge af andringen til loven er minoritetsinteressers andel af dattervirksomheder vist saerskilt af
resultatdisponeringen og ikke som hidtil modregnet i arets resultat. Som fglge heraf praesenteres
minoritetsinteressers andel af dattervirksomheder i en post under egenkapitalen og ikke som hidtil som
en sarskilt post i balancen. Med henblik pa at sikre sammenligneligheden er der foretaget tilpasning af
sammenligningstal.

Zndringen har fglgende effekt pa koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2016:

- Arets resultat forages TDKK 107.
- Balancesummen forgges TDKK 0.
- Egenkapital forages TDKK 0.

@vrige andringer til arsregnskabsloven, der traeder i kraft 1. januar 2016, har ikke pavirket koncernen
eller moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016, men alene
medfart yderligere oplysninger i arsrapporten.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Thise Mejeri A.M.B.A. samt tilknyttede virksomheder,
hvori Thise Mejeri A.M.B.A. direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne
eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20
% og 50 % af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede vaerdiansaettelsesmodeller.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb ind-
regnes i resultatopgarelsen ved anskaffelsen.
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Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i sarskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder lgnninger og gager samt afskrivninger, der
afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Handelsvirksomhederne indregner vareforbrug, og de pro-
ducerende virksomheder indregner produktionsomkostninger svarende til arets omsaetning. Herunder
indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer, lgn og gager, leje og leasing
samt afskrivninger pa produktionsanlaeg.

Under produktionsomkostninger indregnes tillige afskrivning pa aktiverede udviklingsomkostninger samt
forskningsomkostninger og de udviklingsomkostninger, der ikke opfylder kriterierne for aktivering.

Endvidere indregnes nedskrivning i forbindelse med forventede tab pa entreprisekontrakter.

Distributionsomkostninger

| distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til distribution af varer solgt i aret
samt til arets gennemfarte salgskampagner mv. Herunder indregnes omkostninger til salgspersonale,
reklame- og udstillingsomkostninger samt afskrivninger.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og admini-
stration af selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontorlokaler,
kontoromkostninger mv. samt afskrivninger i forbindelse hermed.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den skonomiske brugstid, der er vurderet til 8 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra
en vurdering af markedsposition og indtjeningsprofil, samt branchemaessige forhold.

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, der direkte og indirekte kan henferes til selskabets
udviklingsaktiviteter, og som opfylder kriterierne for indregning.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller
til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger afskrives lineaert efter faerdiggerelsen af udviklingsarbejdet over
den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 5 ar.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives generelt til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end regn-
skabsmaessig veaerdi.

Fortjeneste eller tab ved salg af immaterielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandegrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Y a 1 0= 1= S PP 20-40 ar 0%
Produktionsanlaeg 0g Maskiner......cccveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeaen 3-10 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevvviiiiiiiiiiiiiinenennnenns 3-7 ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne
males ved farste indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere)
nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingafta-
lens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilnaermet vaerdi for denne. Finansielt leasede
aktiver afskrives som koncernens og selskabets avrige tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og @vrige lejeaftaler indregnes i resultatopgarelsen over kontraktens labetid. Selskabets
samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke tilknyttede virksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden bgrsnoterede aktier, der ikke forventes afhandet. Disse
aktier males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver samt finansielle
anlaegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud
over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsveaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte lgn, direkte produktionsomkostninger og indirekte produktionsomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte len og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produk-
tionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr, omkostninger til fabriksadministration
og ledelse samt aktiverede udviklingsomkostninger vedrgrende produkterne.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hen-
syntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
folgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kasse- og bankindestaender.

Egenkapital

Thises Mejeris egenkapital er opdelt i en individuel kapital bestaende af driftsfonde. Herudover indgar
der ogsa konti i henhold til lovgivningen. Efterbetaling (inkl. logistiktillaeg) for aret vises som en
sarskilt post pa egenkapitalen.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Z&ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Z&ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremmer, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes aendringer i dagsvaerdi i resultatopggrelsen lgbende.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede- og associerede virksomheder kriterierne for selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne
omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske
tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte pa egenkapitalen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



