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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
K.D.A. Invest Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Auning, den 30. marts 2016

Direktion

Knud Dahl Andersen

b

R 2
Revision

Reglstrerede Revisorer a/s



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i K.D.A. Invest Holding ApS
Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for K.D.A. Invest Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter, pengestrgmsopggrelse og
regnskabspraksis. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifplge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad
af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering
af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklzeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen til koncernregnskabet og arsregnskabet uden at

foretage yderligere handlinger i tilleg til den gennemfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Efter vor
vurdering er informationerne i ledelsesberetningen i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Auning, den 30. marts 2016

National Revision
Registrerede Revisorer a/s
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Selskabsoplysninger

Selskabet K.D.A. Invest Holding ApS
Randersvej 7
8963 Auning

CVR-nr.: 31480280

Stiftet: 29. maj 2008
Hjemstedskommune: Norddjurs

Regnskabsar: 1. januar til 31. december

Direktion Knud Dahl Andersen
Revision National Revision

Registrerede Revisorer a/s
Centervej 4

8963 Auning
Pengeinstitut Djurslands Bank
Vestergade 1
8963 Auning
Advokat Advokatfirmaet Lars Meilvang

Torvegade 1D
8963 Auning
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Koncernoversigt

K.D.A. Invest Holding

ApS

70%

Gl. Estrup
Gartneri A/S

100%

Gl. Estrup @ko ApS




Hoved- og nggletal for koncernen

Hovedtal

Resultatopggrelse
Bruttoresultat

Resultat af finansielle poster
Resultat af ordinaer primaer drift
Arets resultat

Balance
Balancesum
Egenkapital

Nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad
Forrentning af egenkapital

Selskabet er blevet koncernregnskabspligtig med virkning for 2015. Der der derfor udelukkende medtaget hoved- og

nggletal fra og med et ar forud for dette regnskabsar.

R

Revisi

0

VisOrer a/s

2015 2014
TDKK TDKK
57.923 44.722
-66 -234
14.514 9.563
7.773 5.008
60.809 47.302
30.769 23.696
2015 2014
i % i %
23,9 20,2
50,6 50,1
28,5 25,4
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Beretning

Vasentligste aktiviteter
Koncernens vaesentligste forretningsomrade bestar af produktion og salg af gulergdder. Produktionen afsaettes primaert
i Norden og Tyskland.

Udviklingen i regnskabsaret
Koncernen har oplevet en stigning i aktiviteten. Regnskabsaret har vaeret praeget af, at salget pa eksportmarkedet er
steget betragtelig.

Den forventede udvikling i regnskabsaret 2016
Ledelsen forventer et resultat i 2016 pa stgrrelse med resultatet i 2015.

Videnressourcer af sarlig betydning for den fremtidige indtjening
Koncernens politik er en fortsat udvikling af interne processer samt at kunne udvikle og tiltraekke kompetente
medarbejdere.

Forretningsmaessige risici
Der er ikke knyttet saerlige risici til de enkelte markeder. Kun en yderligere recession vil muligvis kunne udggre en
driftsrisiko.

Betydningsfulde handelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets forhold
vasentligt.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Moderselskab
2014 2015
TDKK TDKK

19 45

0 0

-63 -66
-44 -21
5.017 7.661
-6 79

77 98
-31 -32
5.013 7.785
-5 -12
5.008 1.773
0 0
5.008 7.773
700 1.500
3.611 5.781
697 492
5.008 7.773

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger pa materielle og immaterielle
anlagsaktiver

Resultat af primaer drift
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Andre finansielle indteegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Resultat fgr minoritetsinteresser

Minoritetsinteressernes andel

Arets resultat

Der foreslas fordelt saledes:
Udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfgrt resultat

Revision

Registrerede Revisorer a/s

Koncern
2015 2014
Note TDKK TDKK
57.923 44.722
1 -39.081 -32.148
-4.328 -3.011
14.514 9.563
2 0 0
3 84 -6
99 77
-249 -305
14.448 9.329
4 -3.392 -2.171
11.056 7.158
-3.283 -2.150
7.773 5.008

9




Balance pr. 31. december

Moderselskab

2014 2015
TDKK TDKK
0 0

0 0
3.443 3.566
0 0

0 0
3.443 3.566
16.292 21.853
22 101

0 0
16.314 21.954
19.757 25.520
0 0

0 0

0 0

0 0

392 0

40 55

572 1.366
1.004 1.421
4.780 6.231
5.784 7.652
25.541 33.172

Aktiver

Erhvervede lignende rettigheder
Immaterielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder
Deposita

Finansielle anlagsaktiver

Anlagsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende hos associerede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Udskudte skatteaktiver
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

R

Bevi_sigp

Koncern
2015 2014
Note TDKK TDKK
292 292
5 292 292
7.726 7.681
15.602 14.513
2.769 2.892
6 26.097 25.086
0 0
146 22
550 550
7 696 572
27.085 25.950
2.103 2.242
2.103 2.242
19.578 13.103
311 0
0 392
8 55 40
1.453 795
21.397 14.330
10.224 4,780
33.724 21.352
60.809 47.302
10



Balance pr. 31. december

Moderselskab
2014 2015
TDKK TDKK

125 125
9.286 15.067
13.585 14.077
700 1.500
23.696 30.769
0 0

0 0

0 0

0 0
1.400 1.400

0 0
1.400 1.400
0 0

0 0

0 0

23 18

0 980

422 5

0 0
445 1.003
1.845 2.403

25.541

33.172

Koncern
Passiver 2015 2014
Note TDKK TDKK
Anpartskapital 125 125
Reserver for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 0
Overfgrt resultat 29.144 22.871
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.500 700
Egenkapital 30.769 23.696
Minoritetsinteresser 9 9.366 6.982
Minoritetsinteresser 9.366 6.982
Hensattelse til udskudt skat 10 934 1.100
Hensatte forpligtelser 934 1.100
Geeld til realkreditinstitutter 1.400 1.400
Kreditinstitutter i gvrigt 5.521 6.361
Langfristede gldsforpligtelser 11 6.921 7.761
Langfristede geeldsforpligtelser, forfalder inden for 1 ar 804 780
Kreditinstitutter 0 1.689
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.642 2.559
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.041 0
Selskabsskat 980 0
Anden geeld 12 5.342 2.735
Periodeafgraensningsposter 13 10 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 12.819 7.763
Galdsforpligtelser 19.740 15.524
Passiver 60.809 47.302
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 14
Eventualforpligtelser 15
11
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Egenkapitalopggrelse 1.januar - 31. december

Koncern

Egenkapital pr. 1. januar
Betalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december

Moderselskab

Egenkapital pr. 1. januar
Betalt udbytte
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december

Forslag til
Overfgrt udbytte for
Anpartskapital resultat regnskabsaret lalt
125 22.871 700 23.696
0 0 -700 -700
0 6.273 1.500 7.773
125 29.144 1.500 30.769
Reserver for
nettoopskriv-
ning efter den Forslag til
indre vaerdis Overfert udbytte for
Anpartskapital metode resultat regnskabsaret lalt
125 9.286 13.585 700 23.696
0 0 0 -700 -700
0 5.781 492 1.500 7.773
125 15.067 14.077 1.500 30.769
I { 12
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Pengestromsopggrelse for koncernen 1. januar - 31. december

2015 2014

TDKK TDKK

FHT3 5.008
Reguleringer:
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver 4.216 3.296
Regulering af avance ved afhandelse af anlaegsaktiver 112 -285
Reguleringer af andel i associeret virksomheds resultat efter skat -83 6
Regulering af renteindtzgter og lignende indtaegter -99 -77
Regulering af renteomkostninger og lignende omkostninger 249 305
Regulering af skatter 3.392 2.171
Minoritetsinteressernes andel 3.283 2.150
Zndring i driftskapital:
Varebeholdninger 139 -194
Tilgodehavender -7.444 -1.676
Leverandgrgzeld mv. 5.741 -1.104
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 17.278 9.600
Renteindbetalinger og lignende 99 77
Renteudbetalinger og lignende -249 -305
Pengestrgmme fra ordinzer drift 17.128 9.372
Betalt selskabsskat -2.201 -4.402
Andre pengestrgmme -900 28
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 14.027 4.998
Kpb af materielle anlagsaktiver -5.467 -3.723
Provenu ved salg af materielle anlaegsaktiver 129 1.022
Kgb af virksomheder -40 -80
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -5.378 -2.781
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser -816 -778
Betalt udbytte -700 -3.000
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -1.516 -3.778
Zndring i likvider 7.133 -1.561
Likvider primo 3.091 4.652
Likvider ultimo 10.224 3.091
Likvide beholdninger 10.224 4.780
Kreditinstitutter 0 -1.689
Likvider ultimo 10.224 3.091
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Noter til arsrapporten

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
TDKK TDKK TDKK TDKK

1 Personaleomkostninger

0 0 Lenninger 37.322 30.529
0 0 Pensioner 834 723
0 0 Andre sociale bidrag 344 264
0 0 @vrige personaleomkostninger 581 632
0 0 39.081 32.148
2 Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
5.017 7.661 Tilknyttet virksomhed 0 0
5.017 7.661 0 0
3 Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
-6 79 Associeret virksomhed 84 -6
-6 79 84 -6
4  Skat af arets resultat
5 12 Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 3.392 2171
5 12 3.392 2171

5 Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede Erhvervede
lignende lignende
rettigheder rettigheder

Kostpris pr. 1. januar 292 292
Kostpris pr. 31. december 292 292
Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december 292 292
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Noter til arsrapporten

Moderselskab

Grunde og

bygninger

3.624
189
0

3.813

181

66
247

3.566

6 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris pr. 1. januar
Arets tilgang
Arets afgang

Kostpris pr. 31. december
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar

Af- og nedskrivninger pa afhandede aktiver
Arets af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger pr. 31. december

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december

Kostpris pr. 1. januar
Arets tilgang

Kostpris pr. 31. december

Af- og nedskrivninger pr. 1. januar
Arets af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger pr. 31. december

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december

onal Revision

Koncern

Andre anlaeg,

drifts-

Grunde og materiel og
bygninger inventar
8.278 28.134
189 4.985

0 -357

8.467 32.762
597 13.621

0 -116

144 3.655

741 17.160
7.726 15.602

Indretning af
lejede lokaler

3.866
293

4.159
974
416

1.390

2.769

15



Noter til drsrapporten

Moderselskab Koncern

7 Finansielle anlaegsaktiver

Kapital- Kapital- Kapital- Kapital-
andele i andele i andele i andele i
tilknyttede associerede tilknyttede associerede
virksom- virksom- virksom- virksom-
heder heder heder heder
7.000 28 Kostpris pr. 1. januar 80 28
0 0 Arets tilgang 40
7.000 28 Kostpris pr. 31. december 80 68
9.292 -6 Verdireguleringer pr. 1. januar 0 -6
0 0 Opskrivning af anparterne til indre veerdi pa statustidspunkte 202 0

-141 0 Nedskrivning af anparterne til indre veerdi pa statustidspunkt 0 0
7.802 79 Arets resultat efter skat -282 84
-2.100 0 Modtaget udbytte fra tidligere ar 0 0
14.853 73 Veaerdireguleringer pr. 31. december -80 78
21.853 101 Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 0 146

der fordeles sdledes:

21.853 0 Gl. Estrup Gartneri A/S 0 0

101 0 @stergade Auning ApS 0 101

0 0 Georgsminde af 2015 ApS 0 45

0 0 Gl. Estrup @ko ApS -202 0

21.954 0 -202 146

Egenkapital- Egen- Arets Egenkapital-

Ejerandel andel Virksomhed Hjemsted kapital resultat  Ejerandel andel

70% 21.853 Gl. Estrup Gartneri A/S Auning 31.219 11.146 70% 21.853

33% 101 @stergade Auning ApS Auning 304 237 33% 101
Georgsminde

af 2015 ApS Auning 89 ) 50% 45

Gl. Estrup Pko ApS Auning -202 -282 100% -202

Depaosita

Kostpris pr. 1. januar 550

Kostpris pr. 31. december 550

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 550
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Noter til arsrapporten

Moderselskab Koncern

2014 2015 2015 2014

TDKK TDKK TDKK TDKK
8 Udskudte skatteaktiver

Forskel Forskel Forskel Forskel

181 248 Materielle anlaegsaktiver 248 181

181 248 Grundlag for beregning af udskudte skatteaktiver 248 181

40 55 Udskudt skatteaktiv, 22% 55 40

9 Minoritetsinteresser
0 0 Minoritetsinteresser pr. 1. januar 9.366 6.982

0 0 9.366 6.982

10 Hensattelse til udskudt skat

Forskel Forskel Forskel Forskel
0 0 Driftsmidler 5.574 5.999
0 0 Indretning af lokaler -834 -585
0 0 Bygning -493 -416
0 0 Grundlag for beregning af udskudte skatter 4.247 4.998
0 0 Udskudt skat, 22% 934 1.100

11 Langfristede geeldsforpligtelser

131 192 Mellem 1 0g 5 ar 192 131
1.269 1.208 Efter 5 ar 1.208 1.269
1.400 1.400 Geeld til realkreditinstitutter 1.400 1.400

0 0 Inden for 1 ar 804 780
0 0 Mellem 1 0g 5 ar 3.363 3.001
0 0 Efter 5 ar 2.158 3.360
0 0 Afdrag som forfalder inden for 1 ar -804 -780
0 0 Kreditinstitutter i @vrigt 5.521 6.361
1.400 1.400 Langfristede geeldsforpligtelser 6.921 7.761

12 Anden gzld
422 5 Anden geeld 5.342 2.735

422 5 5.342 2.735

R 17

Revision

Registrerede Raevisarar a/s




Noter til arsrapporten

Moderselskab Koncern
2014 2015 2015 2014
TDKK TDKK TDKK TDKK

13 Periodeafgransningsposter
0 0 Diverse 10 0
0 0 10 0

14 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Moderselskab
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, DKK 1.400.000, er der givet pant i
grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december udger DKK
2.130.902.

Koncern

Tilsikkerhed for geeld ftil realkreditinstitutter, DKK 6.325.287, er der givet pant i
grunde og bygninger pa DKK 2.041.994, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31.
december udggr DKK 4.160.147.

Herudover er der afgivet virksomhedspant med pant i selskabets driftsinventar,
driftsmateriel, debitorer og varelager. Pantet er pa DKK 2.000.000.

De pantsatte aktivers veerdi pr. 31.12.2015 er fglgende: Driftsinventar DKK 2.769.195,
Driftsmateriel DKK 15.602.144, Debitorer DKK 19.576.661 og varelager DKK
2.102.628.

Til sikkerhed for alt mellemvaerende med Djurslands Bank i Georgsminde af 2015 ApS
er der afgivet solidarisk selvskyldner kaution.

15 Eventualforpligtelser
Moderselskab
Selskabet er sambeskattet med de selskaber, som fremgar af koncernoversigten. Som
administrationsselskab hzefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige
selskaber i sambeskatningen for selskabsskatter inden for sambeskatningskredsen.
Skyldige selskabsskatter inden for sambeskatningskredsen fremgar af
moderselskabets balance. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige
sambeskatningsindkomst vil kunne medfgre, at selskabets haeftelse udger et andet
belgb.
Koncern
Selskabets bankforbindelse har stillet betalingsgaranti pa DKK 200.000.

Forpagtningsaftale pa arlig DKK 2.600.000. Uopsigelig indtil 1. januar 2023.

Operationel leje- og leasingforpligtelser udggr DKK 2.630.498 arligt.
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Regnskabspraksis

Arsrapporten for K.D.A. Invest Holding ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C (mellemstore virksomheder).

Regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger
og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fplge af @&ndrede regnskabsmaessige skgn af belab, der tidligere har
veeret indregnet i resultatopgdrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og
som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta. De indregnede belgb er
indregnet i TDKK.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden K.D.A. Invest Holding ApS samt virksomheder, hvori
modervirksomheden direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori modervirksomheden
gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostninger,
kapitalandele, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og ikke-realiserede interne gevinster og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres. De regnskaber, der anvendes til brug for
konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Modervirksomhedens kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med modervirksomhedens andel af
dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi, opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret.
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Regnskabspraksis

Minoritetsinteresser

Ved opgarelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfgres den del af dattervirksomhedernes resultat og
egenkapital, der kan henfgres til minoritetsinteresser, som sarskilte poster i resultatopggrelse og balance.
Minoritetsinteresser indregnes pa grundlag af omvurderingen af overtagne aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa
tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfelgende @endringer i minoritetsinteresser medtages den andrede andel i resultatet fra tidspunktet for
a@ndringen.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes
til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Nettoomsaetning
Nettoomsatning indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang til kgber har fundet sted.
Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen inklusiv passagerafgifter, men eksklusiv moms og afgifter i gvrigt.

= levering har fundet sted ind regnskabsarets udlgh

= der foreligger en forpligtende salgsaftale

® salgsprisen er fastlagt, og

® indbetalingen er modtaget eller med rimelig sikkerhed kan forventes modtaget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsatningen i takt med, at produktionen udfgres,
saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdi af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (produktionsmetoden).

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til lokaler, IT-omkostninger, salg, reklame, administration, tab pa
debitorer, operationelle leasingkontrakter mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, sociale omkostninger, pensioner mv. samt gvrige Ign- og
personaleafhaengige omkostninger.
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Regnskabspraksis

Resultatet af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultatet for aret med fradrag af afskrivninger af goodwill
under posterne "Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder".

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og
urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa vaerdipapirer samt amortisering af realkreditlan.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopg@relsen med den

del, der kan henfgres til arets resultat og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
egenkapitaltransaktioner.

Zndring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.
Selskabet er sambeskattet med de koncernforbundne virksomheder.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa savel overskud som underskud i forhold til selskabernes skattepligtige
indkomster.

Immaterielle anlaegsaktiver
St@tterettigheder er vaerdiansat til kostpris.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa
grunde.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over aktivernes
forventede brugstid. Brugstid og restveerdi udggr:

Brugstid Restveerdi

Bygninger 50ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-204ar 0%
Indretning af lejede lokaler 10 ar 0%

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henlagges via
overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode" under egenkapitalen.
Reserven reduceres med udbytteudlodninger og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i de tilknyttede og
associerede virksomheder.
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Regnskabspraksis

Deposita
Deposita males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket her svarer til palydende
vaerdi.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter tilnaermet FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.
Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres til det belgh, som forventes at kunne indbringes ved salg i
normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggarelsesomkostninger. Nettorealisationsveerdien opgeres under hensyn til
omseaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for
fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjezlpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn.
Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket her svarer til
palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegdelse af tab. Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en
individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser
Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Skattesatsen er i alt vaesentlighed vurderet til 23,5 %. | de
tilfelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Finansielle geeldsforpligtelser

Fastforrentede lan, som realkreditlan og Ian hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | de efterfplgende perioder males lanene til amortiseret kostpris,
saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen som en renteomkostning
over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter opfgrt som forpligtelser udggres af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfplgende regnskabsar.

Pengestrgmsopgdrelse
Pengestrgmsopggrelsen  viser virksomhedens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings-
finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktiviteten opgsgres som arets resultat reguleret for @ndring i driftskapitalen og ikke kontante
resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter omsatningsaktiver minus
kortfristede geeldsforpligtelser - eksklusive de poster, der indgar i likvider, samt udlan fra og til naertstaende parter.

Pengestremme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra kgb og salg af immaterielle, materielle og
finansielle anlaegsaktiver, samt udlan til naertstdende parter.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
galdsforpligtelser, ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne, samt udlan fra naertstaende parter.

Nggletal
Negletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og vejledning
for 2010, med undtagelse af npgletallet 'daekningsgrad'.

Forklaring af nggletal:

Resultat fgr finansielle poster x 100

Afkastningsgrad =
Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Soliditetsgrad =
Samlede aktiver

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af egenkapitalen
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