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Koncernoversigt

DDM koncernen
P-DDM 2014 A/S

DDM Holding 1 A/S
50,62%
DOM Holding 2 A/S

98,31%

Det Danske Madhus koncernen

Det Danske Madhus A/S

100%

DDM=~gruppen

DDM 100% ejede DDM OPS'er MT-gruppen

Det Danske Madhus Aarhus AJS
100%
Det Danske Madhus Silkeborg A/S
100%
Det Danske Madhus KRAM A/S

100%

Det Danske Madhus Varde A/S

60%

Det Danske Madhus Vejle A/S
60%
Det Danske Madhus Hamlet A/S

51%

Multi Trans AfS
100%
Multi Transporten Norge AS

75%
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Koncernens og moderselskabets hovedaktiviteter
DDM koncernen tilbereder og leverer god hjemmelavet mad inden for det offentlige og private
cateringmarked.

Moderselskabets aktiviteter er at besidde kapitalandele i de underliggende koncernvirksomheder.

Udviklingen i aktiviteter og @konomiske forhold

Koncernen realiserede i 2015 en omsaetning pa 353,5 mio.kr. mod 385,5 mio.kr. i det foregaende regnskabsar.
Den veesentligste &rsag til faldet skyldes frasalg af datterselskabet Multi Indkeb A/S i 2014. Den ophgrende
aktivitet repraesenterer 29,5 mio.kr. i omseetning i 2014.

Koncernens aktiviteter udviste i regnskabséret et driftsresultat (EBITDA) pa 47,6 mio.kr. mod 57,8 mio.kr. i det
foregaende regnskabsar, og resultat fgr skat udgjorde 20,8 mio.kr. mod 33,5 mio.kr. i det foregaende ar.

Egenkapitalen udgjorde 90,4 mio.kr. og soliditetsgraden udgjorde 24,3% pr. 31. december 2015.

Moderselskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat far skat pa 4,6 mio.kr. mod 9,0 mio.kr. i det
foregaende ar.

Som led i planlagt generationsskifte, foranledet af andringen i ejerstrukturen i 2014, er der i 2015 hensat
en skyldig lenforpligtelse til den fratreedende direktion.

Ledelsen anser resultatet for tilfredsstillende nar der ses bort fra den afsatte lgnforpligtelse til den
fratreedende direktion.

Der har i regnskabsaret 2015 veeret fokus pa effektivisering af produktionsmetoder samt administrative
processer, med henblik pa at kunne efterleve koncernens strategiske ambitioner.

Koncernens overordnede strategi er fortsat at producere og levere hjemmelavet hverdagsmad af

hgj kvalitet, som er sund og neaerende. Denne strategi medfarer, at der leegges fokus pa ravare-
kvalitet. Det er saledes en malseetning at begraense anvendelsen af produkter, der er preefabrikeret
af industrien som halv- eller helfabrikata i produktionen af maden. Der indkgbes og anvendes
primeert danske ravarer, og der stilles hgje krav til leverandgrerne omkring kvalitet og oprindelse.
Opfyldelsen af disse krav sikres gennem et omfattende kvalitetssikringsprogram, der beskriver
procedurer og krav til alt fra indkgb og menuplanleegning til opskrifter, udpartionering og smags- og
kvalitetsvurdering af de feerdige retter.
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Opfelgning pa tidligere udmeldte forventninger

Ledelsen udmeldte i arsrappporten for 2014, at der forventes vaekst i koncernes indtjening i 2015.
Indtjeningen i 2015 ligger pa niveau med 2014, nar der reguleres for effekten af salget af Multiindkab og
den afsatte lgnforpligtelse til den fratraedende direktion. De produktions- og organisatoriske tiltag samt den
foranstaende udrulning af nyt markedskoncept forventes at bidrage positivt til reultatudviklingen i 2016.

Koncernens aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat far skat pa 20,8 mio.kr. mod 33,5 mio.kr. i 2014.
Den negative afvigelse i resultat for skat skyldes primeert den afsatte fratreedelsesgodtgarelse til den
fratreedende direktion. Tillige realiseres i regnskabsaret et merforbrug af kolonialvarer samtidig med, at der

er investeret i strategisk markedsmeessigetiltag, hvor sidstnaevnte forventes at have positiv resultatafsmitning.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtradt betydningsfulde begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som kan have
indflydelse pa bedemmelsen af selskabets og koncernens finansielle stilling pr. 31. december 2015.

Den forventede udvikling
Pa baggrund af de udarbejdede budgetter forventes veekst i koncernens indtjening i det kommende
regnskabsar.

Seerlige risici

Koncernens aktiviteter er i hgj grad pavirket af det politiske miljg i kommuner og regioner, herunder
den generelle holdning i samfundet til catering/forberedt mad, hvilket kan have en negativ indflydelse
pa koncernens aktiviteter og indtjening. Koncernens varemaerke er produktion og levering af
hjemmelavet hverdagsmad af hgj kvalitet og efterlevelse af strategien om eliminering af produkter,
der er preefabrikeret af industrien samt anvendelse af primeert danske ravarer. Det er derfor ledel-
sens opfattelse, at det generelle politiske miljp og samfundsholdninger kan medvirke til endnu flere
samarbejdsaftaler med offentlige kunder, og dermed have en positiv effekt pa koncernens aktivitets-
niveau.

Bestyrelsen vurderer sammen med direktionen lgbende koncernens samlede risikoforhold og ved-
tager retningslinjer for at impdekomme disse. Koncernen styrer de finansielle risici centralt, her-
under koordinering af likviditetsstyring og kapitalfremskaffelse til strategiske investeringer.

Finansielle risici og kapitalforhold
Alle koncernens ldneengagementer er i DKK og med variable renter.

Stigning i renteniveauet med 1 procentpoint vil medfere foragede renteomkostninger pa 1,1 mio.kr.
p.a., hvilket henset til koncernens driftsresultat ikke anses at udggre en risiko. Blandt andet pa bag-
grund heraf anvender koncernen ikke afledte finansielle instrumenter til afdeekning af rentepositioner.
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Ledelsen vurderer regelmeessigt, om koncernens kapitalstruktur er tilfredsstillende. Den nettorente-
udgjorde 75,7 mio.kr., og nettorentebzerende geeld/EBITDA udgjorde 1,59 pr. 31. december 2015,
hvilket vurderes som veerende tilfredsstillende. Ledelsen vurderer lgbende koncernens kapitalstruktur,
herunder om den Igbende likviditetsskabelse i koncernen skal anvendes til nedbringelse af den
eksterne finansiering i ejerselskabet eller anvendes til akkvisitionsaktiviteter eller gvrige investeringer.

Driftsrisici

Koncernen er jf. ovenfor i hdj grad pavirket af den politiske og samfundsmaessige stemning overfor
levering af catering/forberedt mad til kommuners og regioners borgere, hvilket kan pavirke kon-
cernens omseetning og indtjening. Herudover vurderes koncernen ikke at have vaesentlige drifts-
maessige risici.

Prisrisici

Koncernen anvender ravarer indkgbt hos forskellige leverandgrer, men anvender typisk de samme
leverandgrer henset til fordelagtige leverandgrrabatter. Koncernen vurderes ikke at veere afheengig
af enkelte leverandarer, hvorfor koncernen ikke har veesentlig prisrisiko.

Mal og politikker for det underrepraesenteret kan

Politikker

Koncernens politik og malsaetning er, at rekruttering og udvaelgelse af kandidater til ledende stillinger
sker med udgangspunkt i en vurdering af kombinationen af kandidaternes faglige kvalifikationer og
de pakraevede kompetencer, der tilsammen komplementerer virksomhedens strategi og det gvrige
ledende organ mest optimalt. Der seettes saledes gennem denne politik og malsaetning fokus pa en
reekke indsatser og retningslinjer, der skal sikre, at alle, uanset kgn og gvrige ligestillingsregler, vur-
deres ud fra ens kriterier, hvilket pa nuveerende tidspunkt bevirker, at der i koncernen er en lige for-
deling af maend og kvinder i lederstillinger. Rekruttering af @vrige medarbejdere i koncernen sker
med udgangspunkt i samme politik og malsaetning. Herudover er der ogsa faste retningslinjer for, at
alle medarbejdere og ledere har lige muligheder for medarbejderudviklingssamtaler, faglig sparring
og lederudvikling. Disse retningslinjer er med til at sikre den Iabende faglige kompetenceudvikling af
hver enkelt medarbejder.

Fordeling af mand [ kvinde i lederstillinger i koncernen: Meaand: 5 Kvinder: 8
Maltal for det underrepraesenteret kan i bestyrelsen

Bestyrelsen i P-DDM 2014 A/S bestar af 3 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer, hvoraf

ingen er kvinder. Det er mélet i selskabets datterselskab DDM Holding 1 A/S at have 25% kvinder i

2018, hvilket svarer til, at der skal veere en kvinde i datterselskabets bestyrelse.

Fordeling af mand [ kvinde i datterselskabets bestyrelse Meend: 5 Kvinder: O
Fordeling af mand [ kvinde i datterselskabets bestyrelse (maltal i 2018): Meend: 4 Kvinder: 1

Der vil arligt blive fulgt op pd maltallet.
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Videnressourcer og medarbejderforhold

Den veesentligste vidensressource er koncernens medarbejdere, der har en bred erfaring i produkt-
ion og tilberedning af mad. Koncernens ledende medarbejdere har endvidere en mangearig erfaring
indenfor branchen med stor indsigt i forskellige produktionsmetoder.

Der har i regnskabsaret veeret fokus pa optimering af arbejdsgange og produktionsprocesser, hvor-
for der er pagaet et videndelingsprojekt mellem koncernens madhuse, herunder med deltagelse af

kakken- og driftschefer. Projektet gennemfares for at udbygge og fastholde et hgjt viden- og kom-
petenceniveau hos medarbejderne med henblik pa sikring af optimal produktionsproces.

Udviklingen i medarbejderstaben (fastansatte funktionaerer) kan illustreres saledes:

Antal ansatte primo
Nyansettelser i regnskabsaret
Afskedigelser i regnskabsaret

Antal ansatte ultimo

Der henvises til beretningens redegerelse for samfundsansvar for en yderligere beskrivelse af kon-
cernens fastholdelses- og efteruddannelsespolitikker mv.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Koncernen har ikke udfart eller deltaget i forsknings- og udviklingsaktiviteter i aret.

Corporate governance

DDM koncernen er primeert ejet af kapitalfonden Polaris Private Equity med ca. 51% af aktie-
kapitalen. Laes mere om Polaris Private Equity pa www.polarisequity.dk. @vrige betydende
aktionzerer er de oprindelige stiftere.

Selskabets aktiekapital er opdelt i nominelt 8.019.000 A-aktier og nominelt 81.000 B-aktier.

Som kapitalfondsejet selskab skal DDM koncernen enten falge DVCA's anbefalinger eller begrunde,
hvorfor anbefalingerne, helt eller delvist, ikke felges. Det er selskabets opfattelse, at DVCA's anbe-
falinger efterleves.

Der henvises til www.dvca.dk for neermere information omkring retningslinjerne.

Selskabets direktion og bestyrelse er indsat af Polaris Private Fquity.

Danmark

269
44
-61

252
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Bestyrelserne i koncernvirksomhederne megdes efter en fastlagt mgdeplan. Direktionen deltager til-
lige pa koncernvirksomhedernes bestyrelsesmader, hvilket efter den samlede ledelses opfattelse

giver informative mgder samt det rette milje til at treeffe ledelsesbeslutninger og til at skabe grobund
for efterlevelse af fastlagte strategier. | 2015 har bestyrelserne i koncernvirksomhederne afholdt mel-
lem 3-5 meder. Den eksterne revision deltager typisk pa ét bestyrelsesmgde om aret.

Der udarbejdes manedlige management rapporteringer, der viser koncernens udvikling. Rapporte-
ringerne indeholder ligeledes balance- og likviditetsudvikling i kombination med relevante nggletal,
der viser koncernens lgnsomhed.

| forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen har ledelsen iszer fokus pa overordnede interne
kontroller, som sikrer, at regnskabsafleeggelsen sker pa betryggende vis. Disse kontroller omfatter
iseer arsagsforklaringer og draftelser af udviklingen i rentabilitets- og arbejdskapitalrelaterede nggle-
tal pa bestyrelsesniveau.

Redeggrelse for samfundsansvar

Politikker

DDM koncernen falger Polaris Private Equitys principper for samfundsansvar (Principles of cor-
porate social responsibility). Principperne geelder for Polaris Private Equity samt portefaljesel-
skaber, og for DDM koncernen medfgrer det grundleeggende, at koncernen forventes at:

- Overholde geeldende lovgivning i de markeder, hvor koncernen er til stede

- Tage afstand fra alle former for korruption, bestikkelse og afpresning

- Overholde geeldende menneskerettigheds- og arbejdstagerrettigheder, som er godkendt af FN
eller andre relevante internationale organisationer og ratificeret af Danmark eller Sverige

- Ggre de omtalte principper geeldende i samarbejde med vaesentlige leverandarer

Pa medarbejderomradet medfarer principperne for samfundsansvar, at DDM koncernen:

- Ikke tolererer diskrimination eller latterligggrelse pa grund af race, hudfarve, ken, seksuel oriente-
ring, alder, handicap, sprog, religion, politisk overbevisning, kulturel baggrund, etnicitet og

- Respekterer medarbejdernes forenings- og forhandlingsret samt retten til medlemskab af faglige
organisationer og/eller til at indga i selskabets bestyrelse eller afsta herfra.

Miljg

Pa miljpomradet medferer principperne for samfundsansvar, at DDM koncernen lgbende sgger at
minimere koncernens miljgmaessige pavirkning ved at optimere ressourceforbruget og den daglige
produktion samt sikre den bedst mulige affaldshandtering og genanvendelse af emballage.

Bade produktion og levering af mad, er miljobelastende aktiviteter, som vi aktivt forsgger bringe til et
minimum.

- Vi har i DDM koncernen foretaget adskillige LEAN-tiltag med henblik pa optimering af bade el- og
madforbrug for derigennem at mindske spild.
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- Vi tilsikrer i leddet med emballering 100% miljgvenlighed, idet al vores mademballage er specielt
udviklet i A-PET/C-PET engangsplastemballage, som kan bortskaffes gennem dagrenovationen.

- Vi har iveerksat tilrddede andringer i forbindelse med egenkontrol og fadevaresikkerhed i sam-
arbejde med QMS Consult.

- Vi afsager mulighederne for at omleegge dele af vores produktion til gkologi. Eksempelvis har vi
startet et toarigt ekologi-omleegningsprojekt med statte fra Natur og Erhvervsstyrelsens gkologi-
fremmeordning.

- Vi holder fokus pad genanvendelse af alle typer materialer, der anvendes i forbindelse med produk-
tionen, i videst mulig omfang, sa miljeet skanes mest muligt.

- Vi stiller som krav, at alle biler overholder som minimum euronorm 5. Euronorm 6 pabegyndes i
2015, hvortil bilerne udskiftes lgbende i takt med leasingaftalernes opher.

- Vi stiller som krav, at alle biler har et ekstra batteri med sig, som reducerer CO2-udledningen i til-
faelde, hvor bilen bade kaler og holder i tomgang.

- Alle biler har korte serviceintervaller pa max 15.000 km. Oftest betyder det to arlige servicetjek.
Vi folger princippet for at sikre, at bilens stand er i overensstemmelse med alle fastsatte normer,
herunder bade miljg- og sundhedsmeessige.

- Vi appellerer gennem bade uddannelse og i dagligdagen til chauffgrerne, at breendstofekonomisk
karsel altid skal og bar efterstraebes. Desuden tilsigter vi gennem lgbende ruteoptimering og plan-
leegning, at en given rute er sa kort som mulig, og at den kan nas inden for en fastsat tidsramme
uden ungdig acceleration og deceleration.

- Vi anvender altid miljgvenlige produkter og doseringer under renggring, lige sé vel som vi ude-
lukkende anvender genbrugs- og svanemeerket papir.

Social
Al mad er produceret af mennesker og leveret til mennesker. Det afspejler en organisation, hvori
social hensyntagen er af absolut yderste vigtighed.

- Vi arbejder malrettet mod at mindske sygefraveer og analysere trivselsundersggelser.

- Kontinuerlig udvikling af vores medarbejderes kompetencer er noget, vi leegger stor veegt pa. Med
vores eget uddannelsesakademi laver vi malrettede toarige forlgb, der indeholder alt fra fagligt rele-
vante kurser, personlig udvikling og teambuilding til specifik lederudviklingsuddannelse.

- Vi aftaler altid lgn, som afspejler et generelt niveau i branchen. Vi er herigennem med til at fore-
bygge social dumping. Hertil fastseettes ligeledes arbejdsvilkar inden for rammer, som holder skeer-
pet fokus pa den ansattes velbefindende.

- Tilfarsel af ny viden gennem tilknytning af elever og praktikanter er noget, vi opfatter som givende
for samfundet savel som virksomheden. Der er et mal kontinuerligt at have elever tilknyttet virksom-
heden samt bachelor- og kandidatstuderende tilknyttet i kortere eller leengere praktikforlab Igbende
gennem aret.

- Vi behandler altid kunden med respekt og omtanke for vedkommendes generelle livssituation og
velbefindende. Vi respekterer saledes béde slutbrugere, som ikke gnsker social interaktion, men géar
omvendt langt for at stimulere eller hjeelpe de, der har brug for det.

- Vi stiller altid krisehjeelp til radighed, hvis en chauffgr skulle opleve dgdsfald, livstruende situationer
eller lignende kritiske scenarier under udferslen af arbejdsopgaven.

- Den daglige madudbringning er afgerende for mange kunder. Det er et ansvar, vi veegter hgjt. Der-
for har vi sgrget for at have kapacitet til at kunne levere 365 dage om aret - i al slags vejr.
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- Vores opmeerksomhed pa kundens velbefindende udmentes i, at vi ikke kun forsgger at tjene
kunden et funktionelt forhold omkring det at blive maet, men derudover ogsa forsgger at tilfredsstille
de emotionelle aspekter ved maltidet. Vi stotter eksempelvis op om spisevens-ordninger, hvor
kunden har mulighed for at spise sin mad i socialt samvaer. Ligeledes retter vi fokus pa alle forhold-
ene og traditionerne omkring mad og tilbyder derfor specielle retter, der markerer hajtider, fodsels-
dage og deslige.

- Vi er en landsdeekkende virksomhed, som trods dette har steerke lokalforankringer. Vi mener, at
det er i lokalomraderne, at vi kan gare en forskel og bidrage til @get livskvalitet gennem sociale ar-
rangementer for eeldre. Vi afholder eksempelvis seniorfester og sakaldte "kaffebordsarrangementer”
rundt i landet, hvor deltagertallene ofte runder 100 personer, og hvor hensigten er, at aldre borgere
har mulighed for socialt samvaer samt far mulighed for at stifte bekendtskab med os.

Gkonomisk

Profitabilitet og veekst er virksomhedens hovedformal, hvilket i sig selv er en samfundsunderstgt-
tende aktivitet. Forudsaetningen herfor er, at vi fortsat skaber veerdi for vores samarbejdspartnere.
Dette g@res gennem:

- Uddannelse og efteruddannelse af personale til et hgjt fagligt og servicemaessigt niveau.

- Serviceorienteret og effektiv transport til danske kommuner og gvrige samarbejdspartnere.

- Optimering af omkostningsniveauer gennem LEAN-projekter og Isbende RE&D.

- Sparring for vores samarbejdspartnere ved eksempelvis planleegning af transportopgaver, udvik-
ling af maltidskoncepter, uddannelse af personale mv.

- Lobende tiltag afstemt efter generelle samfundstendenser, hvilket har til formal at legitimere alle
organisationens aktiviteter i bredt perspektiv.

Resultater
Koncernen har i regnskabsaret udformet politikker, handlinger og initiativer for CSR aktiviteter.
Opfelgningen pa resultaterne af disse aktiviteter vil fremga af koncernregnskabet for 2016.
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Hoved- og nggletal for koncernen

Belab i t.kr. 2015 2014

Resultatopggrelse

Nettoomsatning 353.5638  385.535
Bruttofortjeneste 164.694  165.944
Resultat af primaer drift 24.082 36.036
Finansielle poster, netto -3.301 -2.574
Arets resultat 4,602 9.011
Balance

Balancesum 372567  384.242
Investeringer i materielle anleegsaktiver -2.202 -1.331
Investeret kapital 267.742 294110
Egenkapital 90.418 85.697
Pengestremme

Driftsaktivitet 45.770 36.751
Investeringsaktivitet -6.398 -290.928
Finansieringsaktivitet -37.048  284.293
Medarbejdere

Gns. antal fuldtidsbeskeeftigede 284 283
Nggletal

Bruttomargin 46,6 43,0
Overskudsgrad 6,8 8.3
Afkast af investeret kapital 8,6 12.3
Soliditetsgrad 243 223

Forrentning af egenkapital 5.2 10,5
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Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar -
31. december 2015 for P-DDM 2014 A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores apfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af kan-
cernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 og resultatet
af koncernens og selskabets aktiviteter samt af kancernens pengestrgmme for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn @, den 9. februar 2016

| direktionen

Cai >

Herfrik Bonnerup /-

| bestyrelsen
£ / ///‘) — %
Henrik Bonnerup = Jan) Ingvar Dahlquist

<. B '

Niels-Christian Worning




DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i P-DDM 2014 A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for P-DDM 2014 A/S for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse,
balance og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen.
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 ret-
visende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et ars-
regnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af
vores revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og yderligere krav ifslge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planlaegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplys-
ninger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors
vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor in-
tern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhed-
ens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-
praksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede pree-
sentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af kon-
cernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resul-
tatet af koncernens og selskabets aktiviteter samt koncernens pengestremme for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-
ligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Seborg, den 9. februar 2016

inforevision
tatsautoriseret revisionsaktieselskab
\R-nr. 19

I

Simon Morthorst
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt
anerkendt regnskabspraksis.

Arsrapporten afleegges efter arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder (stor).

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegterne indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets ind-
tiening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som falge
af endrede regnskabsmeessige sken af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag
af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det
nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrap-
porten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
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VALUTAOMREGNING

Transaktioner i fremmed valuta er i arets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs. Hvis valutaposi-
tioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes veerdireguleringerne direkte pa egen-
kapitalen.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta er indregnet til balancedagens kurs.

Realiserede og urealiserede valutakursfortjenester og -tab er indregnet i resultatopggrelsen under
andre finansielle indteegter og gvrige finansielle omkostninger.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (tilknyttede virksomheder),
som kontrolleres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at kontrollere en virksom-
hed, nar den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made
kan kontrollere eller faktisk kontrollerer de konomiske og driftsmeessige beslutninger i virksomhed-
en.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af reviderede regnskaber for moderselskabet og de
tilknyttede virksomheder ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet er der foretaget eliminering af koncernvirksomhedernes
indbyrdes mellemvaerender, indteegter og omkostninger samt fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de tilknyttede virksomheder.

Kapitalandele i de tilknyttede virksomheder er udlignet med de forholdsmaessige andele af de tilknyt-
tede virksomheders regnskabsmeessige indre veerdi.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, er aflagt i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis. Udenlandske virksomheders resultat og egenkapital er omregnet til
danske kroner. Valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af de udenlandske virksomheders
egenkapital ved regnskabsarets begyndelse og omregning af arets resultat fra gennemsnitskurs til
balancedagens kurs, feres direkte over egenkapitalen.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestids-
punktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til
afstdelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Ved kab af tilknyttede virksomheder er det forskelsbelgb, som fremkommer ved udligningen sa vidt
muligt fordelt pa de aktiver og passiver i de tilknyttede virksomheder, hvis veerdi er hgjere eller lavere
end det belgb, hvortil de er bogfert, pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev etableret. Et rester-
ende positivt forskelsbelgb behandles som koncerngoodwill og opfgres under immaterielle anlaegs-
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aktiver. Et negativt forskelsbelgb der modsvarer en forventet omkostning eller en ugunstig udvikling i
de tilknyttede virksomheder, opfares under periodeafgraensningsposter. Belgbet indteegtsfares i re-
sultatopgerelsen i det omfang den forventede omkostning eller ugunstige udvikling er realiseret.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopgerelsen er artsopdelt.

Nettoomsatning

Som indtaegtskriterium anvendes faktureringskriteriet, saledes at nettoomsatningen omfatter arets
fakturerede omsaetning. Nettoomsatningen ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i re-
sultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden regnskabsarets
udgang. Nettoomsaetningen males til dagsveerdien ekskl. moms og med fradrag af afgivne vare- og
kunderabatter.

Nettoomsaetningen oplyses fordelt pa forretningssegmenter og geografiske markeder. Segment-
oplysningerne fglger koncernens regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder avance ved salg af anlaegsaktiver og salgssum for athandelse af tilknyttede
virksomheder.

Andringer i lagre af faerdigvarer og omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer
Vareforbruget omfatter omkostninger til keb af rdvarer og hjeelpematerialer med fradrag af rabatter
samt arets forskydning i varebeholdningerne.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter salgs-, lokale- og administrationsomkostninger.

Personaleomkosthinger

Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre om-
kostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.
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Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhed-
ens hovedaktivitet, herunder tab ved salg af anlagsaktiver.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmeessige andel af de til-
knyttede virksomheders driftsresultat reguleret for interne avancer og tab fratrukket arlige afskriv-
ninger pa koncerngoodwill.

Andre finansielle indteegter og gvrige finansielle omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter. Finansielle indteegter og omkostninger
indregnes i resultatopgarelsen med de belab, som vedrgrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat og selskabsskat
Skat af arets resultat udger 23,5 % af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomst-
skattepligtige og ikke fradragsberettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af drets skattepligtige indkomst reguleret
for arets forskydning i udskudt skat. /ndring i udskudt skat som fglge af sendring i skattesatser
indregnes i resultatopgarelsen.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber og fungerer som administrations-
selskab. Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles mellem koncernselskaberne i forhold til deres
skattepligtige indkomster efter selskabsskattelovens regler om fuld fordeling med refusion vedrar-
ende skattemaessige underskud.

Sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede selskaber, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, klassificeres som sambeskatningsbidrag under enten tilgodehavender eller geeldsfor-
pligtelser.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtgerelse og rentetilleeg er indregnet under
finansielle indteegter og omkostninger.
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BALANCEN
Balancen er opstillet i kontoform.
AKTIVER

Immaterielle anlaegsaktiver
Immaterielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der afskrives
ikke pa udviklingsprojekter under udfgrelse.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenudviklede udviklingsprojekter indgar endvidere
indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og
len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa produktionsudstyr, som er anvendt ved til udviklingen.

Aktiverne afskrives linesert over deres forventede gkonomiske brugstid:
Goodwill 5-20 ar

Goodwill afskrives over en periode pa 20 ar ved strategiske virksomhedserhvervelser med en steerk
markedsposition til folge og en langsigtet indtjeningsprofil, hvor veerdien af eksisterende kundere-
lationer, kompetencer hos ledende medarbejdere, know how, branchekendskab, omdgmme i mar-
kedet mv., forventes at bidrage positivt til den fremtidige indtjening i en leengerevarende periode.

Fortjeneste/tab ved salg er medtaget i resultatopggrelsen under andre driftsindteegter og andre
driftsomkostninger.

Materielle anleegsaktiver
Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivnings-
grundlaget er kostpris med fradrag af forventet 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 materielle anlaegsaktiver
indgar endvidere indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder
indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa produktionsudstyr, som er an-
vendt ved fremstillingen af aktiverne.

Afskrivninger pabegyndes, nar aktiverne er klar til ibrugtagning. Aktiverne afskrives linesert over
deres forventede brugstid:

Produktionsanleeg og maskiner 2-20 ar
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2-20 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i
resultatopggrelsen.

Fortjeneste/tab ved salg er medtaget i resultatopgarelsen under andre driftsindteegter og andre
driftsomkostninger.
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Veerdiforringelse af immaterielle og materielle anleegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemagas arligt for in-
dikationer pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved de normale afskrivninger. Hvis dette
er tilfeeldet, foretages der nedskrivning af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver til lavere
genindvindingsverdi.

Som genindvingsveerdi anvendes den hajeste veerdi af forventet nettosalgspris og kapitalveerdi. Kap-
italveerdi opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af ak-
tivet eller aktivgruppen.

Arets nedskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger af materielle og im-
materielle anleegsaktiver.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er indregnet efter den indre vaerdis metode, saledes at kap
italandelen males til den forholdsmeessige andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaes-
sige indre veerdi reguleret for interne udbytter og avancer.

Udenlandske tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital er omregnet til danske kroner. Valuta-
kursreguleringer, der opstar ved omregning af de udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital
ved regnskabsarets begyndelse og omregning af arets resultat fra gennemsnitskurs til balancedag-
ens kurs, fares direkte over egenkapitalen.

Disponible reserver i de tilknyttede virksomheder, som pa balancetidspunktet disponeres som ud-
bytte til moderselskabet, indgar i veerdien af kapitalandele.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til nul, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative
indre vaerdi i det omfang, det vurderes uerholdeligt. Safremt den regnskabsmeessige negative indre
veerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i

det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende
virksomheds forpligtelser.

Kgb af tilknyttede virksomheder indregnes til kostpris. Forskellen mellem kostprisen og den regn-
skabsmaessige indre veerdi i den kebte virksomhed, som fremkommer pa det tidspunkt, hvor kon-
cernforholdet bliver etableret, er sa vidt muligt fordelt pa de aktiver og passiver, hvis veerdi er hgjere
eller lavere end det bogferte belgb. Et resterende positivt forskelsbelgb behandles som koncern-
goodwill og indgdr i vaerdien af kapitalandele, der afskrives linezert i resultatopggrelsen over 20 ar,
da erhvervelsen er sket som led i et strategisk virksomhedsopkeb med en staerk markedsposition til
falge og en langsigtet indtjeningsprofil, hvor veerdien af eksisterende kunderelationer, kompetencer
hos ledende medarbejdere, know how, branchekendskab, omdgmme i markedet mv., forventes at
bidrage positivt til den fremtidige indtjening i en leengerevarende periode.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder henleegges via overskuds-
disponeringen til "reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen.
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Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet, og reguleres med egenkapital-
beveegelser i de tilknyttede virksomheder.

Andre tilgodehavender indregnet under anleegsaktiver omfatter lejedeposita, som er malt til
amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. | tilfzelde hvor den regnskabs-
maessige veerdi overstiger genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi. Arets ned-
skrivning indregnes i resultatopgerelsen under nedskrivning af finansielle aktiver.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfeelde, hvor kostprisen overstiger netto-
realisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostprisen for handelsvarer samt ravarer og hjeelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Kostprisen for egenfremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling, omfatter kostpris for ra
varer og hjeelpematerialer samt direkte lgn med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte
produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskriv-
ning pa det i produktionen anvendte produktionsudstyr.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af feerdiggerelses
omkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hensyn-
tagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til impdegdelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfalgende regnskabsar.
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PASSIVER

Egenkapital
Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret vises som en seerskilt post under egenkapitalen.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet konsolideres de tilknyttede virksomheders regnskabsposter fuldt ud. Ved op-
gorelse af koncernresultat og koncernegenkapital anferes den del af resultat og egenkapital for til-
knyttede virksomheder, der kan henfgres til minoritetsinteresser som saerskilte poster i resultat-
opgerelsen og balancen.

Hensattelser til udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat med
22% af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af aktiver og
forpligtelser. Skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemeessige underskud indgar i opggrelsen
af den udskudte skat, s&fremt det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsveerdi, hvorved de indregnes med den veerdi, som
de forventes at blive udnyttet med i en overskuelig fremtid, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser. Udskudte skatteforpligtelser og
skatteaktiver indregnes med 22%, medmindre en indregning med en anden skatteprocent vil med-
fore en vaesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktiv.

Udskudte skatteaktiver som ikke forventes udnyttet inden for en kortere arraekke, er noteoplyst
under eventualaktiver.

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt

Geeld til kreditinstitutter indregnes til laneprovenuet pa optagelsestidspunktet. Efterfelgende opgares
geeld til kreditinstitutter til amortiseret kostpris. Kurstab og laneomkostninger fordeles herved over
lanets lpbetid ved omregning til den effektive rente pa optagelsestidspunktet.

Geeldsforpligtelser i gvrigt
Geeldsforpligtelser i @vrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.
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PENGESTR@OMSOPG@RELSE

Pengestremsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme for dret samt koncernens likvider ved
arets udgang.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestramme fra invest-
eringsaktivitet. | pengestremsopgerelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kabte virksomheder
fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til
salgstidspunktet.

Pengestramme fra driftsaktivitet er opgjort som koncernens andel af arets resultat reguleret for ikke
likvide driftsposter, betalte finansielle og ekstraordineere poster, selskabsskatter samt stigning og
fald i varebeholdninger, tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, geeld til leverandgrer af varer og
tjenesteydelser, og andre sendringer i driftskapitalen.

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af virksom-
heder og aktiviteter samt kab og salg af anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger fra optagelse og tilbagebetaling af lang-
fristede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til kapitalejere.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt driftskreditter hos kreditinstitutter, som indgar i kon-
cernens lgbende likviditetsstyring.

| henhold til &rsregnskabslovens § 86, stk. 4 har moderselskabet ikke udarbejdet pengestramsop-
garelse.
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HOVED- OG N@GLETALSOVERSIGT

Nggletallene fglger i al veesentlighed Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger
& Negletal 2015", og afviger kun pa nogel punkter herfra.

Nggletallene er beregnet saledes:

Bruttomargin = Bruttofortjeneste * 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad = Resultat af primeer drift * 100
Nettoomsatning

Afkast af investeret kapital = Resultat af primeer drift * 100
Gns. investeret kapital®

Soliditetsgrad = Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter * 100

Samlede passiver ultimo

Forrentning af egenkapital = Arets resultat * 100

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

*Investeret kapital = Driftsmaessige immaterielle og materielle anlaegsaktiver
med tilleeg af nettoarbejdskapital
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RESULTATOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER 2015

MODER
Note 2014 2015
0
0 0
-44.600 -66.375
-44.600 -66.375
0 0
-44.600 -66.375
0
0
-44.600 -66.375
7 9.048.920 4.653.042
0 0
0 -14
9.004.320 4.586.653
4 6.333 15.581
9.010.653 4.602.233
0 0
9.010.653 4602.233
9.048.920 4.653.042
-38.267 -50.809
0 0
9.010.653 4.602.233

Nettoomsetning

Andre driftsindtaegter

Andringer i lagre af feerdigvarer og
omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer

Andre eksterne omkostninger
BRUTTOFORTJENESTE
Personaleomkostninger
INDTJENINGSBIDRAG
Af- og nedskrivninger pa

materielle og immaterielle anleegsaktiver
Andre driftsomkostninger
RESULTAT AF PRIM /AR DRIFT
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virks.
Andre finansielle indteegter
@vrige finansielle omkostninger
RESULTAT FAR SKAT
Skat af arets resultat
ARETS RESULTAT

Minoritetsaktionaerers andel

KONCERNENS ANDEL AF ARETS RESULTAT

RESULTATDISPONERING
Arets resultat foreslas disponeret saledes:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre
vaerdis metode

Overfart resultat

Forslag til udbytte for regnskabsaret

ARETS RESULTAT

24
KONCERN

2015 2014 Note

353.537.808 385.535.054 1
351.795 3.809.012
-162.136.252 -190.072.903
-27.059.531 -33.327.210
164.693.820 165.943.953

-117.088.136 -108.160.744 2
47.605.684 57.783.209

-23.350.476 -21675591 5
-172.738 -71.626
24.082.470 36.035.992
0 0
95.712 309.530
-3.396.429 -2.883.669
20.781.753 33.461.853

-8.102.055 -11.077.634 4
12.679.699 22.384.219
-8.077.466 -13.373.566
4602.233 9.010.653
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MODER AKTIVER ICONCERN
Note 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2015 31/12 2014 Note
0 0 Goodwill 242.895.735 255.483.135 5,14
0 0 Udviklingsprojekter under udfagrelse 1.054.750 0 5
0 0 IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER 243.950.485 255.483.135
0 0 Produktionsanleeg og maskiner 0 15.879.868 5,14
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 18.806.424 7.768.847 5,14
0 0 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER 18.806.424 23.648.715
6,7 82.614.957 87.386.734 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
0 0 Andre tilgodehavender 487.896 554.130 5
82.614.957 87.386.734 FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER 487.896 554.130
82.614.957 87.386.734 ANLAGSAKTIVER 263.244.805 279.685.980
Ravarer og hjeelpematerialer 2.876.729 2.534.972
Feerdigvarer og handelsvarer 2.353.103 2.729.063
0 4] VAREBEHOLDNINGER 5.229.832 5.264.035 14
0 0 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 55.631.976 54.415.618 14
0 0 Andre tilgodehavender 4.618.056 10.307.017
4 6.333 15.581 Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 0 0
0 0 Udskudt skatteaktiv 1.880.737 0
0 0 Periodeafgransningsposter 1112956 566.053
6.333 15.581 TILGODEHAVENDER 63.243.725 65.288.688
3.100.576 3.040.520 LIKVIDE BEHOLDNINGER 40.848.587 34.003.079 14
3.106.909 3.056.101 OMSATNINGSAKTIVER 109.322.144 104.555.802
85.721.866 90.442.834 AKTIVER | ALT 372.566.949 384.241.782




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015
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3 Revisoromkostninger

12 Ophgrende aktiviteter

13 Eventualforpligtelser

14 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

15 Kontraktlige forpligtelser

16  Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv

17 Requleringer (pengestromme)

MODER PASSIVER KONCERN
Note 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2015 31/12 2014 Note
8.100.000 8.100.000 Virksomhedskapital 8.100.000 8.100.000
Reserve for nettoopskrivning efter
9.235.133 14.006.910 den indre veerdis metode 0 0
68.361.733 68.310.925 Qverfart resultat 82.317.834 77.596.866
9 85.696.866 90.417.834 EGENKAPITAL 90.417.834 85.696.866 9
0 0 MINORITETSINTERESSER 94.164.226 88.881.363 11
4 0 0 Henseettelser til udskudt skat 0 1.107.471 4
0 0 HENSATTE FORPLIGTELSER 0 1.107.471
0 0 Kreditinstitutter i @vrigt 80.678.828 118.422.198 10
0 0 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 80.678.828 118.422.198
0 Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 27.500.000 24.000.000 10
0 0 Kreditinstitutter i pvrigt 8.396.941 3.802.582
0 0 Modtagne forudbetalinger fra kunder 9.520.656 6.567.597
25.000 25.000 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 24.580.307 25.268.502
4 0 0 Selskabsskat 281.034 189.322 4
0 0 Anden gaeld 37.027.123 30.305.882
25.000 25.000 KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER 107.306.061 90.133.885
25.000 25.000 GALDSFORPLIGTELSER 187.984.889 208.556.083
85.721.866 90.442.834 PASSIVER | ALT 372.566.949 384.241.782
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KONCERN
2015 2014 Note

Arets resultat 4.602.233 9.010.653
Af- og nedskr. pa materielle og

immaterielle anleegsaktiver 23.350.476 21.675.591
Reguleringer 19.635.650 23.287.953 17
@vrige reguleringer 0 280.092
Andring i varebeholdninger 34.203 -1.149.188
/Endring i tilgodeh. fra salg og tjenesteydelser -1.216.358 5.773.578
/Endring i geeld til leverandgrer af varer og

tjenesteydelser -688.195 ~1.257.572
Andre eéendringer i driftskapital 14.316.358 -6.045.862
PENGESTROMME FRA PRIM/R DRIFT 60.034.366 51.575.245
Renteindbetalinger og lignende 95,712 309.530
Renteudbetalinger og lignende -3.370.811 -2.883.669
Betalt selskabsskat -10.989.321 -12.250.014
PENGESTREAMME FRA DRIFTSAKTIVITET 45.769.946 36.751.092
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -1.054.750 0
Kgb af materielle anlaegsaktiver -2.202.172 -1.331.135
Salg af materielle anlaegsaktiver 45,000 218.000
Kgb af finansielle anlagsaktiver -1.923 -1.308
Salg af finansielle anlaegsaktiver 66.000 0
Kgb af virksomhed -3.250.000 -293.313.933
Salg af virksomhed 0 3.500.000
PENGESTR@MME FRA INVESTERINGSAKTIVITET -6.397.845 -290.928.376
Optagelse af gzeld til kreditinstitutter 0 142.422.198
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -34.243.370 0
Kontant kapitalforhajelse 0 76.686.213
Finansiering fra minariteter 1.100.018 68.564.656
Betalt udbytte -3.805.000 -3.380.000

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGS-
AKTIVITET -37.048.352 284.293.067
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KONCERN
2015 2014 Note

ARETS ANDRING | LIKVIDER 2.323.749 30.115.783
Arets urealiserede kursreguleringer -72.600 84.714
Likvider pr. 1/1 2015 30.200.497 0
LIKVIDER PR. 31/12 2015 32.451.646 30.200.497
Likvider kan specificeres saledes:

Likvide beholdninger 40.848.587 34.003.079
Kreditinstitutter i gvrigt (kortfristet) -8.396.941 -3.802.582

LIKVIDER PR. 31{12 2015 32.451.646 30.200.497
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1 Nettoomseetning 2015 2014
Produktion og levering af mad i Danmark 347.682.335 379.309.793
Produktion og levering af mad i Norge 5.855.473 6.225.261
| ALT 353.537.808 385.535.054
2 Personaleomkostninger 2015 2014
Gager og lgnninger 103.236.059 94.342.718
Pensioner 9.889.690 9.684.720
Andre omkostninger til social sikring 1.709.182 1.916.620
Personaleomkostninger i gvrigt 2.253.205 2.216.686
| ALT 117.088.136 108.160.744
Gennemsnitlige antal heltidsbeskeeftigede 284 283
Vederlag til direktionen 0 0
Honorarer til bestyrelsen

I ALT 0 0

Koncernens bestyrelsesmedlemmer og ledende medarbejdere er omfattet af et warrantprogram, som giver
dem ret til at tegne op til nominelt 99.856 aktier til en tegningskurs p& 6.772,50 kr. med tillaeg af 10 p.a. frem til
udnyttelsen i maj 2021.

3 Revisoromkostninger 2015 2014
Honorar for lovpligtig revision 349.182 373.396
Honorar for andre ydelser 204.278 7.189

| ALT 553.460 380.585
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MODER KONCERN
4 Skat af arets resultat,
2014 2015 selskabsskat og udskudt skat 2015 2014
Skat af arets resultat:
-6.333 -15.581 Skat af arets skattepligtige indkomst 11.081.034 11.589.322
0 0 Udskudt skat -2.988.208 -511.688
0 0 Regulering tidligere ar 2229 0
-6.333 -15.581 | ALT 8.102.055 11.077.634
31/12 2014 31{12 2015 31/12 2015 31/12 2014
Udskudt skat:
0 0 Udskudt skat pr. 1/1 2015 1.107.471 0
0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelse 0 1.597.272
0 0 Regulering tidligere ar 0 21.887
0 0 Arets udskudte skat -2.988.208 -511.688
0 0 UDSKUDT SKAT PR. 3112 2015 -1.880.737 1.107.471
31/12 2014 31/12 2015 Den udskudte skat pahviler 31/12 2015 31/12 2014
folgende aktiver og forpligtelser:
0 0 Immaterielle anlaegsaktiver -451.386 -115.501
0 0 Materielle anleegsaktiver 648.695 1.242.126
0 0 Omsatningsaktiver 14.740 28.647
0 0 Geeldsforpligtelser -2.092.786 -47.801
0 0 | ALT -1.880.737 1.107.471
31/12 2014 31/12 2015 31/12 2015 31/12 2014
Skyldig selskabsskat:
0 0  Skyldig pr. 1/1 2015 189.322 0
0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelse 0 850.014
0 0 Betalt vedrgrende tidligere ar -189.321 -850.014
0 0 Betalt acontoskat -10.800.000 -11.400.000
-6.333 -15.581 Skat af arets skattepligtige indkomst 11.081.034 11.598.558
6.333 15.581 Qverfgrt sambeskatningsbidrag 0 0
0 0 Karrektion primo 0 -9.236
0 0 SKYLDIG PR. 3112 2015 281.034 189.322
-6.333 -15.581 SAMBESKATNINGSBIDRAG PR. 31/12 2015 0 0
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MODER KONCERN
8 Periodeafgraensningsposter
(tilgodehavender) 31/12 2015 31/12 2014
Husleje 267.375 247.383
Forsikringer og kontingenter 682.847 172.858
{vrige poster 162.734 145.812
| ALT 1.112.956 566.053
31/12 2014 31/12 2015 9 Egenkapital 31/12 2015 31/12 2014
500.000 8.100.000 Virksomhedskapital pr. 1/1 2015 8.100.000 500.000
7.600.000 0 Tilgang i dret 0 7.600.000
8.100.000 8.100.000 Virksomhedskapital pr. 31/12 2015 8.100.000 8.100.000
Reserve for nettoopskrivninger efter
0 9.235.133 den indre veerdis metode pr. 1/1 2015
186.213 118.735 Egenkapitalreguleringer
9.048.920 4653.042  Arets nettoopskrivning
Reserve for nettoopskrivninger efter
9.235.133 14.006.910 den indre veerdis metode pr. 31/12 2015 0 0
0 68.361.733 Overfprt resultat pr. 1/1 2015 77.596.866 0
68.400.000 0 Overkurs ved kapitalforhpjelse 0 68.400.000
-38.267 -50.809 Overfert af arets resultat 4.602.233 9.045.136
0 0 Udstedelse af warrants 135.307 186.213
0 0 Valutakursregulering, udenlandske virksomheder -16.571 -34.483
68.361.733 68.310.925 Overfert resultat pr. 31/12 2015 82.317.834 77.596.866
85.696.866 90.417.834 EGENKAPITAL PR. 31/12 2015 90.417.834 85.696.866

Virksomhedskapitalen bestar af nominelt 8.019.000 A-aktier a kr. 1. og nominelt 81.000 B-aktier a kr. 1.

Der har veeret folgende beveegelser pa virksomhedskapitalen:

Den 1. maj 2014 er virksomhedskapitalen forhgjet med nominelt kr. 7.600.000 til kurs 1.000,00.
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10 Langfristede geeldsforpligtelser 31/12 2015 31/12 2014
Kreditinstitutter i gvrigt 108.178.828 142.422.198
| ALT 108.178.828 142.422.198
Kortfristet del af langfristet geld:

Kreditinstitutter i gvrigt 27.500.000 24.000.000
AFDRAG NASTE AR 27.500.000 24.000.000
Geeld som forfalder efter & ar:

Kreditinstitutter i gvrigt 0 22.000.000
RESTGALD EFTER 5 AR 0 22.000.000
11 Minoritetsinteresser 31/12 2015 31/12 2014
Minoritetsinteresser pr. 1/1 2015 88.881.363 0
Tilgang ved virksomhedsovertagelse 0 10.334.636
Valutakursregulering udenlandske enheder -27.053 -11.496
Handel med og afvikling af minoriteter 307.316 68.564.656
Indskud fra minoriteter 830.133 0
Modtagne udbytter -3.905.000 -3.380.000
Andel af arets resultat 8.077.466 13.373.566
MINORITETSINTERESSER PR. 31/12 2015 94.164.226 88.881.363
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12 Ophgrende aktiviteter

Koncernen:

Ophgrende aktiviteter indgar med felgende belab (kr.) i regnskabsposterne:

36

2015 2014
Nettoomsaetning 0 29.509.335
Arets resultat fir skat 0 -1.417.276
Anleegsaktiver 0 0
Omsatningsaktiver 0 0

13 Eventualforpligtelser

Moderselskabet:

Selskabet indgar i sambeskatningen med gvrige koncernselskaber og haefter solidarisk med de gvrige kon-
cernselskaber for forfaldne og ikke afregnede selskabsskatter samt kildeskat af renter, royalties og udbytte.
Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at selskabets haeftelse udger

et stgrre belab.

14  Pantsztninger og

sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Indestaende i kreditinstitutter t.kr. 1.885 er stillet til sikkerhed for leveringsaftaler.

Der er afgivet leverings- og betalingsgarantier med t.kr. 6.121.

Virksomhedspant, nom. t.kr. 14.000, i koncernens debitorer, varebeholdninger, driftsmateriel, tilgodehavender

fra salg og tjenesteydelser og immaterielle rettigheder er deponeret tilsikkerhed for gaeld til kreditinstitut pa
t.kr. 37 pr. 31. december 2015.



NOTER

15 Kontraktlige
forpligtelser

Koncernen:

37

Koncernen har indgaet lejekontrakt om leje af lokaler. Huslejeforpligtelserne udger t.kr. 14.015.

Koncernen har indgaet aftaler om operationel leasing af personbiler. Leasingaftalen udlgber om 24-30

maneder. Den resterende leasingforpligtelse udger ca. t.kr. 2.345.

16 Bestyrelsens og

direktionens ledelseshverv

Jan Ingvar Dahlquist

Medlem af bestyrelsen i:
Car-O-Liner Group AB

samt en raekke holdingselskaber ejet

af Polaris Private Equity

Medlem af direktionen i:
Colligo Invest AB
samt en reekke holdingselskaber

ejet af Polaris Private Equity

Samtlige bestyrelsesmedlemmer er indsat i bestyrelsen af Polaris Private Equity.

Henrik Bonnerup

Medlem af bestyrelsen i:
Allianceplus Holding AfS
Avanti WSH A/S

Jetpak Intressenter AB
Connected Wind Services A/S
Det Danske Madhus A/S

samt en raekke holdingselskaber

ejet af Polaris Private Equity

Medlem af direktionen i:
CEKA Holding ApS
samt en raekke holdingselskaber

ejet af Polaris Private Equity

Niels-Christian Worning
Medlem af bestyrelsen i:

Triax A/S

samt en reekke holdingselskaber

ejet af Polaris Private Equity

Medlem af direfktionen i:
Worning ApS
samt en raekke holdingselskaber

ejet af Polaris Private Equity
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17  Reguleringer (pengestramme) 31/12 2015 31/12 2014
Andre driftsindtaegter -17.326 -3.809.012
Andre driftsomkostninger 172.738 71.626
Andre finansielle indtaegter -95.712 -309.530
@vrige finansielle omkostninger 3.396.429 2.883.669
Skat af drets skattepligtige indkomst 11.081.034 11.589.322
Regulering af udskudt skat -2.988.208 -511.688
Regulering af skat, tidligere ar 9.229 0
Minoritetsaktionaerers andel af resultatet 8.077.466 13.373.566
| ALT 19.635.650 23.287.953
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