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Fonden DBK

L edelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2009 for Fonden DBK.

Arsrapporten aflsygesi overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver og passiver, finansielle
stilling, resultatet samt pengestremme. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redegerelse for de forhold, beretningen omhandler.

Kage, den 18. marts 2010

Direktion

Peter Johnsen
administrerende direktar

Bestyrelse
Ejvind Sandal Niels Borgen
formand naestformand

Aksel Bjarke Jesper Mdller

Mogens Eliasson

Rolf Tvedt
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Den uafhaengige revisor s pategning

Til bestyrelsen i Fonden DBK

Vi har revideret &rsregnskabet for Fonden DBK for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2009 omfattende anvendt
regnskabspraksis, resultatopgaerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse og noter samt ledel sesberet-
ningen. Arsregnskabet og |edel sesberetningen udarbejdes efter &rsregnskabsioven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og ledelsesber etningen

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaagge et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven, og en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegerelse i overensstemmelse med &rsregn-
skabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og aflasgge et arsregnskab og en ledel sesheretning uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformatio-
nen skyldes besvigelser eller fgjl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse af regn-
skabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaandighederne.

Revisorsansvar og den udfgrterevision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og ledel sesberetningen pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraaver, at vi lever op til eti-
ske krav samt planlasgger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet og le-
del sesberetningen ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i &rsregnskabet og
|edel sesheretningen. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i arsregnskabet og |edel sesberetningen, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved ri-
sikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for fondens udarbejdelse og aflasggel se af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede, samt for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegerel -
se, med henblik p& at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke med det formdl at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af fondens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om
den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regnskabsmaessige skan er rimelige
samt en vurdering af den samlede prassentation af arsregnskabet og |edel sesberetningen.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2009 samt af resultatet af fondens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2009 i overensstemmelse med arsregnskabsloven, samt at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse i

overensstemmel se med &rsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 18. marts 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab

Steen Christensen Jesper Schaltz
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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L edelsesberetning

2009 2008 2007 2006 2005
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsadning 659.036  755.864  779.683  775.745  758.019
Bruttoresultat 81.221 85.277 87.293 90.894 92.560
Driftsresultat 2.707 (456) 7.135 12.841 *) 13.429
Resultat af finansielle poster (2.291) (3.029) (7.045) (7.079)  (10.114)
Aretsresultat 277 (2.616) 317 4,990 32171

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser 110.262 154.606 194.108 210.718 224.667

Leverandergedd 184.980 210432  239.224  245.054  236.626
Egenkapital 84.117 83.840 86.455 86.138 81.148
Balancesum 346.276  347.388  386.053  455.012  443.345
Investeringer i materielle anlagysaktiver 2901 16.326 15.898 4.237 651
Gennemsnitlige operationelle aktiver 286.183 323.564 350.274 368.122 379.043
Nagletal

Bruttomargin (%) 12,3 11,3 11,2 11,7 12,2
Overskudsgrad (%) 04 (0,2) 09 1,7 *) 1,8
Afkastningsgrad (%) 09 (0,2) 2,0 35 *) 35
Egenkapitalens forrentning (%) 0,3 (3,1 04 6,0 49,4
Egenkapitalandel (%) 24,3 24,1 22,4 18,9 18,3
Omsagtningsformuens finansieringsgrad (%) 107,0 92,0 954 114,7 1124

*) Opgjort far avance for salg af g endomme
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L edelsesberetning

Hovedaktivitet
Fondens hovedaktivitet er tredjeparts logistikservice, primaat for den danske bogbranche. DBK leverer ogsa
tredjeparts logistik til andre brancher, i det omfang kapaciteten tillader det.

DBK’s tredjeparts logistikservice omfatter varemodtagelse og kontrol, lagerhotel, database-vedligeholdelse,
ordremodtagel se via internetsider, EDI eller telefon, ordrebehandling, plukning, pakning til centrallagrer, de-
tailforhandlere, ingtitutioner, virksomheder og private, bogklubpakning, internetpakning, kommissionsfakture-
ring, transport, modtagel se og registrering af betaling, debitorrisiko pa boghandlere og i begramset omfang pa
andre forhandlere, levering af statistikmateriale, returbehandling, fragtterminal og eksportservice.

Fondens aktivitet foregar primaat pa hovedadressen i @by, Kage, samt pa fondens adresse Herringsve i Dal-
by.

Fondens fokus er, jf. vedtasgterne, at udvikle og effektivisere samhandlen i bogbranchen i Danmark. Malet rea-
liseres gennem tilbud om stordriftsfordele til forlag, boghandlere og forhandlere i forskellige led i logistikkae
den, et hgjt service- og kvalitetsniveau samt |gbende udvikling af tilbud til effektivisering af samhandlen.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat efter skat blev 277 t.kr. mod (2.616) t.kr. i 2008. Arets resultat er p& niveau med det af ledelsen
forventede i arsrapporten for 2008. Regnskabsaret 2009 var pavirket af en nedgang i aktivitetsniveauet pa over
15% grundet den generelle afmatning i samfundsgkonomien. Resultatet er endvidere pavirket af tilgangen af
nye kunder, saaligt pa pakning af internetordre, og af besparelser som falge af investeringer foretaget i 2007.

Omsaningen i 2009 blev pa 659.036 t.kr. mod 755.864 t.kr. i 2008, hvilket er en nedgang pa 13%. Fondens
omsagning, alene pa basis af tredjeparts logistikydelser (eksklusiv kommissionsomsagning), er 85.590 t.kr. i
2009, hvilket er 9% under niveauet for sidste &.

Det ordinagre driftsresultat far finansielle indtaggter og udgifter og skat blev 2.707 t.kr. mod (456) t.kr. i 2008.
Den positive udvikling i driftsresultatet kan henfares til afslutningen af restruktureringsaktiviteter, effekten af
gennemfarte investeringer samt tilgangen af nye kunder.

Fondens tilgodehavender fra salg er faldet betydeligt i forhold til sidste &r, hvilket skyldes nedgangen i aktivi-
tetsniveauet; en forskydning mod aktiviteter, hvor fonden ikke er varedebitor, samt en teet opfelgning pa debi-
torernes betalinger og betalingsevne.
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L edelsesberetning

Fondens egenkapital er foraget med resultatet pa 277 t.kr. og udger derefter 84.117 t.kr., hvilket svarer til en
soliditetsgrad pa 24%. Det bemaakes, at fondens balance indeholder tilgodehavender fra boghandlere og leve-
randergadd til forlag, som udger ca. halvdelen af balancesummen.

Seerligerisic

Driftsrisici

Fondens driftsrisici er begramset til normalt forekommende risici som brand, vandskader, stremudfald og lig-
nende og anses ikke for at vage ssalige for DBK. Driftsafvikling og administration er understettet af it-
systemer, og disse er sikret i forhold til en realistisk vurdering af konsekvenserne ved et nedbrud.

Fonden har ifglge aftalerne med fondens forlagskunder debitorrisikoen pa hovedparten af boghandlerne og pa
en del af forhandlerkunderne. Den gkonomiske og finansielle situation i samfundet som helhed har medfert, at
risikoen pa fondens tilgodehavender er stigende, hvilket fonden sager at begraanse gennem mindre kreditter og
sikkerhedsstillelse.

Finansellerisici
Fonden felger en finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil. Der er indgaet fastrenteaftale med kredit-
institut vedrerende finansieringen af investeringen i logistikcenteret i @lby.

Likviditet
Fondens likviditetsberedskab vurderes at vaae tilstrakkeligt til at dagkke det fremtidige likviditetsbehov.

Samfundsansvar

DBK arbejder aktivt med samfundsansvar pa omraderne Arbejdsforhold, Sundhed, Sociale hensyn, Milj@ og
Ressourcer. Det er fondens politik, at myndighedskrav skal iagttages og overholdes, at medarbejdernes sikker-
hed og sundhed er et fadles ansvar, at der skal tages hensyn til medarbejdernes sociae forhold, at miljget ogsa
er fondens ansvar og at en ansvarlig anvendelse af ressourcer bade er sund fornuft og god gkonomi.

Begivenheder efter regnskabsar ets afslutning
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.

Forventet udvikling

Markedet for tredjeparts logistikydelser til bogbranchen forventes fortsat at veare stabilt pa kort sigt. Markedet
byder fortsat pd muligheder for at tilknytte nye forlag til DBK, og logistikcenteret i @by giver mulighed for
yderligere stordriftsfordele til gunst for bade eksisterende og nye kunder og dermed for hele bogbranchen. Pa
laengere sigt forventes det, at elektroniske bgger vil fa en plads i markedet, der vil pavirke markedet for handte-
ring af fysiske bager negativt. Denne udvikling vil ferst fa signifikant betydning i 1@bet af 3til 5 ar.
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L edelsesberetning

Omsagningen i 2010 forventes at andrage 650 til 700 mio.kr., hvilket er en mindre nedgang i forhold til 2009.
Den gkonomiske udvikling i samfundet vil ogsa fa en deampende indflydelse pa fondens aktivitet. Tab af for-
lagskunder i forbindelse med omlaggning af fondens prisstruktur fra provision til aktivitetsbaseret prissagning
forventes at pavirke omsagningen negativt pa kort sigt. Der forventes i 2010 et driftsresultat i niveauet 3
mio.kr. og et resultat far skat i niveauet 1 mio.kr. Resultatet kan primaat pavirkes af variationer i salget.

Fonden har en betydelig ledig kapacitet til internetleverancer. Fonden blev operater for landets starste internet-
boghandler i 2009 og vil fortsat arbejde pa at tilknytte nye internetkunder i 2010. Pa laangere sigt kan fondens
logistikcenter anvendes som operater for internetleverancer af andre produkter end bager.

Fondens logistikcenter i @lby er fortsat en solid basis for at opfylde visionen om at sikre den fysiske bog kon-
kurrencekraft i alle salgskanaler. Logistikcenteret sikrer fonden den lavest mulige variable omkostning pr.
handteret enhed med udgangspunkt i et meget lille antal (ultimativt én bog). Ud af et meget stort sortiment kan
der leveres rationelt fra dag-til-dag til en vilkarlig offentlig, detail-, erhvervs- eller privatkunde.

Bogmarkedet i Danmark undergér en | gbende udvikling. Med udgangen af 2010 sker den endelige fulde libera-
lisering af samhandlen pa det danske bogmarked, hvorefter de almindelige samhandelsregler opharer. Det be-
tyder, at behovet for fondens administrative fleksibilitet gges. Parallelt med denne udvikling sker der en diffe-
rentiering af behovet for fysiske logistikydelser, idet markedet fordeler sig pa store leverancer til centrallagre,
normale leverancer til den traditionelle detailhandel, varierede leverancer til offentlige- og erhvervskunder og
mange sma internetleverancer til private og virksomheder. Hertil kommer, at behovet for et effektivt logistik-
system for elektroniske bager vil gges de kommende &r. Fonden tilpasser | gbende det fysiske og administrative
apparat for at imagdekomme bogbranchens udvikling, og de stadig mere differentierede behov udviklingen
medf arer.

Fondens logistikcenter er udviklet med henblik pa specialiseret leverancer med hgj vaaditilvakst i kraft af hur-
tighed og stort sortiment. Fondens fokus vil fortsat veare dette omrade, som er i vakst pa internetomradet med
leverancer til offentlige kunder, erhvervskunder og private. Markedet for leverancer gennem kaeder og super-
markeders centrallagre er ligeledes i vakst, men fonden forventer kun at komme til at spille en begramset rolle
i denne udvikling, idet hovedparten af leverancerne vil ga direkte fra trykkeri eller bogbinder til disse central-
lagre. Markedet for leverancer til den traditionelle detailhandel vil fortsat vaae fondens hovedaktivitet i de
kommende &r, men betydningen af dette marked vil veare faldende over de kommende &r og skal dermed kom-
penseres ved tilgang af direkte leverancer til andre kundegrupper.

Fondens nye internetbaserede ordresystem for forhandlere af bager er udviklet i samarbejde med branchens
anden store logistikoperater. Ordresystemet er udviklet med henblik pa en hgj grad af fleksibilitet og selvbe-
tjening, der i kombination pa den ene side skal sikre differentierede muligheder for aftaler mellem forlag og
forhandlere og pa den anden side administrativ effektivitet. Systemet, der er stort og komplekst, er delvist i
drift og forventes yderligere udbygget i 2010 og de kommende &r.
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Anvendt regnskabspraksis
Arsrapporten er aflagt i overensstemmel se med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for regnskabsklasse C (stor).
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde fonden, og aktivets vaardi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér fonden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga fonden, og forpligtel sens vaadi
kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maing efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten af-
laegges, og som be- eller afkragter forhold, der eksisterede pa bal ancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
|@b, der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaare aktiver, der er kebt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.

Resultatopger elsen

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af serviceydelser og bager indregnesi resultatopgarel sen, nér levering og risikoover-
gang til keber har fundet sted. Nettoomsagning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse
med salget og males til dagsvaardien af det fastsatte vederlag.

Omkostninger til rvarer og hjadpematerialer
Omkostninger til varer og hjad pematerialer omfatter direkte omkostninger, der afholdes for at opna nettoom-
sagningen.
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Anvendt regnskabspraksis

Andredriftsindteegter og driftsomkostninger
Andre driftsindtaggter og driftsomkostninger omfatter indtagter og omkostninger af sekundaer karakter set i
forhold til fondens hovedaktiviteter, herunder offentlige tilskud, leje- og licensindtaggter o.1.

Andre ekster ne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab
pa debitorer mv.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter an og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til fondens personale.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaggter og -omkostninger, rentedelen af finansielle leasingydel ser, realisere-
de og urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende vaadipapirer, gaddsforpligtelser og transaktioner i frem-
med valuta, amortiseringstillaay og -fradrag vedrarende prioritetsgedd mv. samt tillasg og godtgarelser under
acontoskatteordningen.

Ekstraordineere poster
Ekstraordinaae poster omfatter indtsggter og omkostninger, der hidrarer fra begivenheder, som ikke herer un-
der fondens ordinagre drift, og som derfor ikke forventes at vare tilbagevendende.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerelsen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatferte skat, der knytter sig til drets ekstraordinagre resultat,
henferes hertil, mens den resterende del henferestil arets ordinagre resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sherettigede skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den veaardi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

M aterielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlasg og maskiner samt andre anlaay, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til
klargaring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede akti-
ver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og
lenninger. For finansielt |easede aktiver udger kostprisen den laveste veadi af dagsvaadien af aktivet og nu-
tidsvaardien af de fremtidige |easingydel ser.

Renteomkostninger palan til finansiering af fremstilling af materielle anlasgsaktiver indregnesi kostprisen, s&-
fremt de vedrarer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnesi resultatopgerel sen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaardi efter afsluttet brugstid. Der foretages li-
neagre af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-50 &r
Tekniske anlagy og maskiner 5-10 &
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 2-10 &

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi, séfremt denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige vaadi.

Fortjeneste og tab ved afhamndelse af materielle anlasgsaktiver opgares som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaardi pa sa gstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nesi resultatopgarel sen sammen med af- og nedskrivninger.

Var ebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaardi, hvor denne er
lavere.

Nettorealisationsvaadi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af faadiggarelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegael se af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgr sensningsposter
Periodeafgramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfglgende
regnskabsdr. Periodeafgramsningsposter malestil kostpris.

Ve dipapirer
Vaadipapirer indregnet under omsagningsaktiver omfatter begrsnoterede obligationer, der males til dagsvaerdi
(berskurs) pa balancedagen.

Andre hensatteforpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser samt beduttede og of-
fentliggjorte omstruktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er nedvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtel ser med forventet forfaldstid ud over et ar fra
bal ancedagen malestil tilbagediskonteret vaadi.

Garantiforpligtel ser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Prioritetsgedd

Prioritetsgedd méales pa tidspunktet for |anoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fra-
drag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males prioritetsgedd til amortiseret kostpris. Dette
betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle vaadi, der skal tilbagebetales,
indregnes i resultatopgerel sen over 1aneperioden som en finansiel omkostning.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrarende finansielt |easede aktiver indregnes i balancen som gaddsforpligtelser og ma-
les pa tidspunktet for indgdel se af kontrakten til nutidsvaardien af de fremtidige leasingydel ser. Efter farste ind-
regning males leasingforpligtel serne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaardien og den nominel-
le vaadi af leasingydelserne indregnes i resultatopgarelsen over kontrakternes lgbetid som en finansiel om-
kostning.

Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indregnes lineaat i resultatopgerelsen over leasingperi-
oden.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.

Periodeaf gr sansningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter til resultatfering i efter-
fal gende regnskabsdr. Periodeaf gramsningsposter males til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestr gmsopger el sen
Pengestromsopgerel sen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestrgmme vedrgrende drift, inve-
steringer og finansiering samt fondens likvider ved arets begyndel se og slutning.

Pengestramme vedrarende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt sel skabsskat.

Pengestramme vedrarende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og sag af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlagysaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaggsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i starrelse eller ssmmensagning af fon-
dens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgéel se af finansielle |easingafta-
ler, afdrag pa rentebasrende gadd, keb af egne aktier samt betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaardipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag af
kortfristet bankgadd.

Segmentoplysninger
Fondens eneste aktivitet er tredjeparts logistikservice i Danmark, herunder kommissionssalg af bager. Det er
derfor ikke relevant at praesentere segmentrapportering for forretningsomrader eller geografiske markeder.

Hoved- og nggletal
Ngagletal er udarbegjdet i overensstemmelse med anbefalinger fra Den Danske Finansanalytikerforening og al-
mindeligt anerkendte hoved- og nagletal .

Bruttomargin — Bruttoresultat x 100
Nettoomsagning
Overskudsgrad - Driftsresultat x 100
Nettoomsagning
Afkastningsgrad - Driftsresultat x 100
Gennemsnitlige operationelle aktiver
Egenkapitalens forrentning - Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
Egenkapitalandel - Egenkapital x 100
Balancesum
Omsagtningsformuens finansi eringsgrad - Omszetningsaktiver x 100

Kortfristede gaddsforpligtelser

Gennemsnitlige operationelle aktiver er defineret som balancesum fratrukket likvide beholdninger samt rente-
baaende aktiver.
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Resultatopger else for 2009
2009 2008

Note t.kr. t.kr.
Nettoomsadning 659.036 755.864
Omkostninger til révarer og hjedpematerialer (577.815) (670.587)
Bruttoresultat 81.221 85.277
Personal eomkostninger 1 (47.580)  (53.806)
Andre eksterne omkostninger (14.373)  (16.711)
Afskrivninger 2 (16.561)  (15.216)
Driftsresultat 2.707 (456)
Finansielle indtasgter 1.085 2.188
Finansielle omkostninger (3.376) (5.217)
Resultat for skat 416 (3.485)
Skat af arets resultat 3 (139) 869
Aretsresultat 277 (2.616)
Forslag til resultatdisponering
Overfert til dispositionsfond 277 (2.616)
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Balance pr. 31.12.2009

Grunde og bygninger

Tekniske anlagy og maskiner

Andre anlagy, driftsmateriel og inventar
M aterielle anlaegsaktiver

Deposita
Finansielle anlaagsaktiver

Anlaegsaktiver
Var ebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser
Andre tilgodehavender

Periodeaf gramsningsposter
Tilgodehavender

Ve dipapirer

Likvide beholdninger

Omsaningsaktiver

Aktiver

2009 2008

Note t.kr. t.kr.
4 73.361 77.140
4 44,565 53.712
4 8.229 9.979
126.155 140.831
5 453 470
453 470
126.608 141.301
470 302
110.262 154.606
7.337 8.183
1.381 2.057
118.980 164.846
19.913 0
80.305 40.939
219.668 206.087
346.276 347.388
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Balance pr. 31.12.2009

Grundkapital
Dispositionsfond

Egenkapital

Udskudt skat
Andre hensadtel ser

Hensatte for pligtelser

Prioritetsgedd
Langfristede gaddsfor pligtelser

Kortfristet del af langfristede gedd
Leverandergsdd
Anden gadd

Kortfristede gaddsfor pligtelser
Gaddsforpligtelser

Passiver

Pantsagninger og eventuaforpligtel ser

Lge- og leasingforpligtel ser
@vrige noter

2009 2008
Note t.kr. t.kr.
2.200 2.200
81.917 81.640
84.117 83.840
7 1.315 1.176
6 400 0
1.715 1.176
8 54.430 38.388
54.430 38.388
8 3.364 1.114
187.932 210.432
14.718 12.438
206.014 223.984
260.444 262.372
346.276 347.388
9
10
11-13
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Egenkapitalopger else for 2009

Egenkapital 01.01.2008

Arets resultat
Egenkapital 01.01.2009

Aretsresultat
Egenkapital 31.12.2009

Grund- Disposi- Egenkapital
kapital tionsfond i alt
2.200 84.256 86.456
0 (2.616) (2.616)
2.200 81.640 83.840
0 277 277
2.200 81.917 84.117
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Pengestr amsopger el se for 2009

2009 2008
Note t.kr. t.kr.

Driftsresultat 2.707 (456)
Afskrivninger 16.561 15.216
Regulering af andre hensadtel ser 400 0
AEndring i driftskapital 11 25.478 3.936

45.146 18.696
M odtagne rentei ndtaegter 1.085 2.188
Betalte renteomkostninger (3.376) (5.217)
Betalt selskabsskat 0 0
Pengestr gmme vedr arende drift 42.855 15.667
Kgb af materielle anlsgysaktiver (2.901) (16.326)
Salg af materielle anlagysaktiver 1.017 0
Til- og afgang af deposita 17 (377)
Pengestr gamme vedr gr ende investeringer (1.867) (16.703)
Optagelse af prioritetsgadd 20.000 0
Afdrag pa prioritetsgedd (1.708) (1.100)
Pengestr gmme vedr arende finansiering 18.292 (1.100)
Andringi likvider 59.280 (2.136)
Likvider 01.01.2009 40.939 43.075
Likvider 31.12.2009 12 100219  40.939
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Noter

1. Per sonaleomkostninger
Legnninger og gager mv., inklusive vikarer
Pensionshidrag

Andre social e omkostninger

Heraf samlet vederlag til direktion og bestyrelse
| bel gbet indgér veardien af frie goder.

Gennemsnitligt antal medarbejdere, eksklusive vikarer

2. Afskrivninger

Bygninger

Tekniske anlagy og maskiner

Andre anlagy, driftsmateriel og inventar
Tab ved afhamndel se af anlaggsaktiver

3. Skat af aretsresultat
Aktuel skat
AEndring af udskudt skat

2009 2008

t.kr. t.kr.
44,139 50.733
2.735 2.498
706 575
47.580 53.806
1.625 1.646
118 134
2.670 2.678
9.853 9.652
3.837 2.886
201 0
16.561 15.216
0 0
(139) 869
(139) 869
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Noter
Andre
anlag,
Tekniske  drifts
Grundeog anleegog materiel

4. M aterielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2009

Tilgang

Afgang

Kostpris 31.12.2009

Afskrivninger 01.01.2009
Tilgang

Afgang

Afskrivninger 31.12.2009

Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2009

Regnskabsmaessig vaardi 31.12.2008

Fonden har ingen finansielt |easede anlaggsaktiver.

5. Deposita
Kostpris 01.01.2009
Tilgang

Afgang

Kostpris 31.12.2009

6. Andre hensaattelser
Hensat til |gbende tvister

bygninger maskiner oginventar

t.kr. t.kr. t.kr.
91.602 98.436 22.110
0 706 2.195
(1.612) 0 (390)
89.990 99.142 23.915
(14.462) (44.724) (12.130)
(2.670) (9.853) (3.837)
503 0 281
(16.629) (54.577) (15.686)
73.361 44565 8.229
77.140 53.712 9.979

2009 2008

t.kr. t.kr.
470 93
0 377
(17) 0
453 470
400 0
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Noter
2009 2008
t.kr. t.kr.
7. Udskudt skat
Udskudt skat 01.01.2009 1.176 2.045
Arets bevaagel ser 139 (869)
Udskudt skat 31.12.2009 1.315 1.176
Udskudt skat kan henfares til materielle anlasgsaktiver,
tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser, prioritetsgedd
samt skattemaessigt underskud til tidsubegramnset fremfarsel.
Forfald Forfald
efter 1 ar efter 5ar
8. Langfristede gaddsfor pligtel ser t.kr. t.kr.
Prioritetsgadd 54.430 39.854
Amortiseret Nominel Kursveerdi
geddi alt gaddi alt geddi alt
t.Kr. t.Kr. t.kr.
Prioritetsgadd 57.794 57.794 60.828
9. Pantsaetninger og eventualfor pligtel ser
Prioritetsgedd i alt 57.794 t.kr. er sikret ved pant i gendomme.
2009 2008
t.kr. t.kr.
Regnskabsmaessig vaadi af pantsatte g endomme 78.177 80.797

Fonden er i 2 forskellige tvister blevet staavnet for ca. 800 t.kr. | det omfang steavningerne skannes at materiali-

sere sig, er der hensat i arsrapporten.

10. L gje- og leasingfor pligtel ser
Der udestédr lgje- og leasingaftaler, med en samlet forpligtelse
pa3.577 t.kr., i periodenindtil 2012. Heraf forfalder 1.480 t.kr. i 2010.
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Noter
2009 2008
t.kr. t.kr.
11. ZEndringi driftskapital
AEndring i varebeholdninger (168) 45
AEndring i tilgodehavender 45.866 40.271
AEndring i leverandargadd mv. (20.220)  (36.380)
25.478 3.936
12. Likvider
Likvide beholdninger 80.306 40.939
Veaadipapirer 19.913 0
Bankgedd 0 0
100.219 40.939
13. Honorar til fondensrevisorer
| posten ”andre eksterne omkostninger” er indeholdt honorar til fondens revisorer med:
Honorar for lovpligtig revision af arsregnskabet 231 231
Honorar for andre erklagingsopgaver med sikkerhed 18 17
Honorar for skatteradgivning 15 15
Honorar for andre ydelser 77 60
341 323
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