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Ledelsens pategning

Direktion og bestyrelse har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for
regnskabsdret 1. november 2015 - 31. oktober 2016 for Trust Forwarding A/S.

Arsregnskobsroppor’ren aflcegges i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
akfiver, passiver og finansielle stiling pr. 31. oktober 2016 samt af resultatet af
selskabets akftiviteter for regnskabsdret 1. november 2015 - 31. oktober 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse
for de forhold, beretningen omhandier.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kastrup, den 24 marts. 2017

Direktionen:

Seren Stavhase Norsg

Bestyrelsen:

Leif Christian Rasmussen Sgren Winther
Formand

Thomas Hornslet MUrvet Sahin



Den vafhcengige revisors erklceringer

Til kapitalejerne i Trust Forwarding A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret Arsregnskabet for Trust Forwarding A/S for regnskabsdret 1. november, 2015 - 31.
oktober 2016, der omfatter resultatopgearelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt
regnskabspraksis. /&rsregnskobe‘r udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, 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 arsregnskab uden vaoesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar.

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi har
udfart revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav
ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlcegger og
udfarer revisionen for at opnd haj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet er uden vaesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhcenger af revisors vurdering, herunder
vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af viksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens regnskabsmaessige skan er

rimeliae, samt en vurderina af den samlede proesentation af drsreanskabet.
Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for

vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. oktober 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.
november, 2015 — 31. oktober 2016 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vihari henhold til drsregnskabsloven gennemilcest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillceg til den udferte revision af drsregnskabet.



Den vafhcengige revisors erklceringer
Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med Arsregnskabet.

Hellerup, den 24. marts 2017
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Bo Schou-Jacobsen Martin Lunden
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedalktivitet
Selskabets akfivitet er speditionsydelser. Selskabet har betydelig samhandel med SAS Cargo
Group A/S.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

| perioden 1. november 2015 - 31. oktober 2016 har markedet veeret proeget af
staerk og stigende konkurrence med stort pres pd priserne og manglende
godsvolumer.

Arets resultat for perioden 1. november 2015 - 31. oktober 2016 er et overskud p&
TDKK 1.851. Resultatet far skat er ikke filfredsstillende. Resultatet er bl.a. pdvirket aof
kundetab fra et antal sterre eksport- og importkunder samt en generel lavere
trading blandt vores eksisterende kunder.

Egenkapitalen udger pr. 31. oktober 2016 TDKK 14.646.

Forventet udvikling

Forventningerne til 2016/2017 er prceget af fortsat staerk konkurrence pd Luft- og
Sefragtmarkedet. Trust Forwarding A/S vil have fokus pd salg og produktudvikling, samt
implementering af definerede industri Igsninger. Derudover vil Trust Forwarding fokusere pd&
omrdder, der kan reducerer omkostningsbasen og gger effektiviseringen af vores
produktionsapparat, hvilket samlet skal bidrage positivt til lsnsomheden og det gkonomiske
resultat.

Vi forventer at kunne opnd vores ambitigse salgs budgetter dels, via et gget samarbejder
med vores internationale partnere og dels via et starre fokus p& det Nordiske og Europceiske
Express marked.

Endvidere forventer vi med et nyt IT-system implementeret i 2017, at kunne forenkle vores
arbejdsgange og g@ge produktiviteten i vores produktion.



Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med filvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Selskabet har implementeret cendringer til drsregnskabsloven, der traeder i kraft pr. 1. januar 2016, jf. lov
nr. 738 af 1. juni 2015. £ndringer til &rsregnskabsloven har ikke pdvirket selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. oktober 2016, men alene medfert yderligere oplysninger i &rsrapporten. Anvendt
regnskabspraksis er sdledes ucendret.

Arsregnskabet er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og mdling

Indtcegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der mdles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnd érets indfjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt filbagefersler som falge af cendrede
regnskabsmaeessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Akfiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele fil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan mdles pdlideligt.

Ved ferste indregning mdles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende mdles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelf regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til gennemsnitskurs for méneden.
Tigodehavender, gceldsforpligtelser og andre monetcere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
p& balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem
tfransaktionsdagens kurs og kursen p& henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i
resultatopgerelsen som finansielle poster. Materielle og immaterielle anlocegsaktiver, varebeholdninger
og andre ikke-monetcere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes fil historiske kurser.



Resultatopgerelsen

Nettoomscetning
Nettoomscetning omfatter operationelle indtcegter for speditionsvirksomheden og indtcegter fra salg af
moderselskabets produkter. Nettoomscetningen indregnes, ndr levering har fundet sted.

Nettoomscetningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter fragtomkostninger, der afholdes for at opnd nettoomscetningen,
lokaleomkostninger, administrative omkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sével som omkostninger fil social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtcegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster -
tab vedrgrende gceldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Arets skat, som bestdr af drets aktuelle skat og cendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte p& egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tigodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat of érefs skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmcessige og skattemaessige
veerdier af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige voerdi af aktiverne opgeres med
udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte akfiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vecerdi aktivet forventes at kunne realiseres fil, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteakfiver.

Selskabet er sambeskattet med alle konfrollerede danske selskaber i SAS koncernen. Den akiuelle
danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).



Balancen

Tilgodehavender
Tilgodehavender mdles til amortiseret kostpris, der scedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgrcensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedregrer
efterfaglgende regnskabsdr. Periodeafgraensningsposter mdles fil kostpris.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Operdationelle leasingaftaler

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes linecert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

Egenkapital
Udbytte
Udbytte, som ledelsen foresldr uddelt for regnskabsdret, vises som en scerskilt post under egenkapitalen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser mdles til amortiseret kostpris, der scedvanligvis svarer til nominel veerdi.



Resultatopgerelse
1. november 2015 - 31. oktober 2016

2015/16 2014/15
Note
tDKK tDKK
Nettoomscetning 32.632 36.451
Andre omkostninger (24.644) (29.979)
Personaleomkostninger 1 (8.279) (8.394)
Resultat af primcer drift (291) (1.922)
Finansielle indtcegter 2 68 127
Finansielle omkostninger 3 (32) (29)
Resultat for skat (255) (1.824)
Skat of arets resultat 4 2.106 2.203
Arets resultat 1.851 379
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabsdret 0 0
Overfort resultat 1.851 379

Disponeret i alt 1.851 379




Balance
31. oktober, 2016

Aktiver

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender hos filkknyttede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omscetningsaktiver i alt

Aktiver i alt
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Note 2015/16 2014/15
tDKK tDKK

2.938 3.620

14.810 11.969

5 770 400
130 17

374 303

19.022 16.309

211 270

19.233 16.579

19.233 16.579




Balance
31. oktober, 2016

Passiver
Aktiekapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Geeld il tilknyttede virksomheder
Leverandgrgceld
Anden gceld

Kortfristede gceldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Leje- og leasingforpligtelser samt kautions- og eventualforpligtelser
Koncernforhold
Oplysning om efterfalgende begivenheder

Note

7-8
9
10

11

2015/16 2014/15
tDKK tDKK
17.000 17.000
-2.354 -4.205
14.646 12.795

1.340 363
2.052 2318
1.195 1.104
4.587 3.784
4.587 3.784
19.233 16.579




Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 01.11.2014
Udbytte for regnskabsdret
Arets resultat

Egenkapital 31.10.2015

Egenkapital 01.11.2015
Udbytte for regnskabsdret
Arets resultat

Egenkapital 31.10.2016

Foreslaet

udbytte

Aktie- Overfort for regnskabs-

kapital resultat aret
t.kr. t.kr. t.kr. | alt
17.000 (4.584) 0 12.416
0 0 0 0
0 379 0 379
17.000 (4.205) 0 12.795
17.000 (4.205) 0 12.795
0 0 0 0
0 1.851 0 1.851
17.000 (2.354) 0 14.646




Noter

2015/16 2014/15
tDKK tDKK
1 Personaleomkostninger
Legnninger og gager -6.890 -7.039
Pensionsbidrag -675 -642
Andre sociale omkostninger -166 -157
@vrige personaleomkostninger -548 -556
1 alt -8.279 -8.394
Gennemsnitligt antal medarbejdere 16 14
2 Finansielle indtcegter
Rente fra tilknyttede virksomheder 1 2
Rente og kursreguleringer i gvrigt 67 125
| alt 68 127
3 Finansielle omkostninger
Rente il tilknyttede virksomheder -1 -6
Rente og kursreguleringer i gvrigt -31 -23
| alt -32 -29
4 Skat of arets resultat
Skatterefusion vedrgrende sambeskatning 1.737 1.803
Andring af udskudt skat 370 400
| alt 2.106 2.203
5 Udskudte skatteaktiver
Udskudt skatteaktiv fordeler sig pd felgende poster:
Materielle anlcegsaktiver 2.131 3.788
Hensat til tab p& debitorer 13 17
Fremfarbart underskud 7.446 7.407
Nedskrivning af skatteaktiv -8.820 -10.812

| alt 770 400




Noter
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Aktiekapital
Aktiekapitalen bestér af 170.000 aktier a 100 DKK.

Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Der har ikke veeret bevaegelser i aktiekapitalen de seneste 5 ar.

2015/16 2014/15

tDKK tDKK
Leje- og Leasingforpligtelser
For drene 2015-2019 er indgd&et operationelle leje- og leasingaftaler
vedrgrende husleje og leasning af biler
De drlige omkostninger udger:
Husleje og biler 1.592 1.461
Heraf lejeforpligtelser overfor koncernforbundne selskaber 921 1.154

Kautions- og eventualforpligtelser

Selskabet indgér i sambeskatning med SAS Danmark A/S som administrationsselskab. Selskabet hcefter
derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat pd renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Moderselskabet
hecefter solidarisk med fcellesregistrerede koncernselskaber (SAS Konsortiet, Amager Strandvej 392, 2770
Kastrup, Trust Forwarding A/S m.fl.) for den samlede momsforpligtelse samt for pdalignet A-skatf, ATP m.v.

Koncernforhold

Trust Forwarding A/S indgdr i koncernregnskabet for SAS AB, Stockholm. Koncernregnskabet er tilgeengeligt
pd www.scandinavian.se, som er selskabets ultimative moderselskab. Det umiddelbare moderselskab, SAS
Cargo Group A/S, udarbejder ikke koncernregnskab.

Oplysning om efterfelgende begivenheder
Der er ikke indfruffet begivenheder siden balancedagen, som er af vaesentlig betydning for vurderingen af

selskabets gkonomiske stilling.
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