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KONCERNENS

FORRETNINGSOMRADER




DANISH CROWN GROUP

President and Group CEO Kjeld Johannesen

Omsatning (mio. kr)  EBIT (mio. kr.) EBIT %

Medarbejdere

59.556 J2471 @ 4,1

25.792

DC FRESH MEAT

Slagterivirksomhed og salg af ravarer inden for svine- og oksekgd
CEO DC Fresh Meat Kjeld Johannesen

Omsatning (mio. kr)  EBIT (mio. kr.) EBIT %

Medarbejdere

“30724, 1204 39

8.210

DC CASINGS & INGREDIENTS

Produktion og salg af naturlige og kunstige tarme, ingredienser samt emballage
CEO DAT-Schaub jan Roelsgaard

Omsatning (mio. kr)  EBIT (mio. kr.) EBIT %

Medarbejdere

3704 261 70 -

1.824

DC FOODS

Foradlingsvirksomhed og salg af foraedlede kedprodukter
CEO DC Foods Flemming N. Enevoldsen

Omsatning (mio. kr)  EBIT (mio. kr.) EBIT %

Medarbejdere

24.949 4,2

15.334
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LEDELSESBERETNING

Danish Crown driver fgdevareudviklingen i Nordeuropa

Hovedtal for Danish Crown Mio. kr. 2014/15 2013/14
Omseetning '59.556 58.029
Resultat af primaer drift 2.178
Arets resultat 1.656
Balancesum 27.015
Egenkapital 6.423
Samlet restbetaling 1.218
Andelshaverleverancer, mio. kg 1.317

Antal andelshavere

8.278

Ansatte medarbejdere, ultimo

Koncernens forretningsomrader

Danish Crown-koncernen er en global fgdevarevirksomhed med
hovedvzegt pa kad og kedprodukter. Koncernens hovedomrader
er fersk ked (DC Fresh Meat), foraedlede produkter (DC Foads) og
ingredienser (DC Casings & Ingredients). Derudover er koncernen
aktiv i selskaber, som understatter hovedaktiviteterne. Dette
sker gennem aktivt delejerskab i associerede virksomheder.

Et selskab i udvikling

2014/15 bed pa mange nye spandende tiltag, der samlet set
vil vaere med til at forme fremtiden for Danish Crown og sel-
skabets rolle i den fortsatte konsolidering af europaisk fade-
vareindustri, sa vi kan matche de krav, forbrugere og detail-
handel stiller til en professionel samarbejdspartner.

Koncernen har arbejdet med optimering af produktionsstruk-
turen bade i Danmark og i UK, hvor mange medarbejdere har
faet nye arbejdsopgaver som folge af flytning af produkter
mellem koncernens produktionsanlzeg. Ligeledes har der vaeret
ydet en stor indsats for hurtigt at fa Sokotéw integreret fuldt
ud i koncernen og derved drage fordel af de synergier, der var
forudsat ved kebet af de sidste 50 pct. af aktierne i juni 2014.

| maj 2015 kgbte Danish Crown hovedparten af aktierne i det
svenske slagteriselskab Dalsjofors. Handelen blev effektueret i
oktober 2015. Herudover annoncerede Danish Crown og tyske
Westfleisch i 2015 et joint venture-samarbejde omkring ud-
bening af sger. Samarbejdet forventes godkendt af konkurren-
cemyndighederne i 2015/16.

Strukturtilpasningerne i den nordeuropaiske fgdevareindustri
forventes at fortszette i de kommende ar. En strukturudvikling
Danish Crown forventer at medvirke aktivt til.

Et marked under pres

Den markedsudvikling, der startede i 2013/14 med et lavt ni-
veau for prisen pa fersk ked og szrdeles hard konkurrence pa
detailmarkedet, fortsatte ind i 2014/15 og er stadig galdende
ved udgangen af aret. For oksekgd har der dog vaeret tale om

stigende priser i 2. halvar som fglge af et faldende udbud
kombineret med faldende import pa det europaeiske marked.

Markedet har indstillet sig pa en lzengerevarende lukning af

det russiske marked for import af fersk ked fra EU. Pa detail-
markedet fortsaetter discountkaderne med at lagge pres pa de
traditionelle detailkaeder, hvilket stiller store krav til innovati-
on og optimering hos producenterne. Alle disse forhold presser
markedspriserne globalt set med negativ prispavirkning af det
primare landbrug til falge. Saledes har de danske andelshavere
pa baggrund af det internationale prisfald pa svine- og oksekad
samlet faet udbetalt 1,8 mia. kr. mindre for ravarerne i 2014/15
sammenholdt med 2013/14.

Et stzerlt selskab

| tilleg til de mange udviklingstiltag har der fortsat vaeret stor
fokus pa at sikre et steerkt Danish Crown - ogsa for sa vidt an-
gar den Igbende indtjening. Det er bl.a. sket gennem satsning
pa profitabel organisk vaekst samtidig med en fortsat effekti-
visering af produktionen.

DC Foods har samlet set realiseret en organisk vakst pa 4 pct.
og har Igftet indtjeningen betydeligt efter en staerk indsats pa
de forskellige markeder. Dette gaelder navnlig Tulip Food Compa-
ny, der i et konkurrencepraeget marked uden vaekst har formaet
at realisere en god indtjening. Tulip Ltd har pa det engelske mar-
ked vaeret szrligt udfordret som fglge af et @get spaend mellem
den paneuropziske og den engelske ravarepris, der har gjort
produkter baseret pa engelske ravarer relativt dyrere end pro-
dukter baseret pa paneuropaiske ravarer. Pa det polske marked
har Sokotdéw realiseret en organisk vakst pa 4 pct. med en til-
svarende vakst i indtjening. Pa det amerikanske marked er ra-
varepriserne igen faldet fra et historisk hgjt niveau i 2013/14,
hvilket har medfgrt en forbedret indtjening i Plumrose.

Samlet set realiserede koncernen i 2014/15 en organisk vaekst
pa knap 4 pct., bl.a. i DC Foods samt ved et gget salg pa det ki-
nesiske marked. Men ogsa pa det svenske marked har KLS
Ugglarps formaet at lgfte bade afsatning og indtjening.



Pa markedet for tarme og andre biprodukter har indtjeningen
veeret under pres, bl.a. pa grund af lavere salgspriser og ekstra
omkostninger til rensning af tarme grundet szerlige krav fra det
asiatiske marked.

Presset pa markederne forgger behovet for en fortsat staerk
udvikling i afseetningen og en hgj grad af effektivisering i
Danish Crowns produktion, der saledes har hgj prioritet hos
koncernens ledelse.

De annoncerede opkeb og samarbejder giver mulighed for fort-
sat effektivisering af produktionen. Der arbejdes pa tveers af
selskaber og landegrzanser pa at skabe den mest effektive
produktionsstruktur.

Der er investeret betydeligt i flytning og samling af produk-
tioner og opgraderinger af produktionsanleg pa de engelske
fabrikker. Pa det svenske marked forventes kabet af Dalsjofors
at give mulighed for betydelige produktionsoptimeringer.

| Danmark er slagteprocesserne optimeret ved lukning af 2 lin-
jer pa svineslagteriet i Ringsted, soslagtningerne er samlet pa

1 anleeg mod tidligere 2, mens indkgringen af kreaturslagteriet
i Holsted stort set er tilendebragt. Ogsa her vil der dog fortsat

blive arbejdet med procesoptimering.

Koncernen fortsatter desuden arbejdet med at foretage inter-
national sammenligning af processer pa tvaers af fabrikkerne
for derved at kunne indfgre best practice pa alle fabrikker.

Arbejdet med at optimere biproduktomradet er fortsat i
2014/15 i form af produkt- og produktionstekniske udvik-
lingsprojekter pa tveers af koncernens gvrige forretningsom-
rader. Som fglge af lempelser i klassifikationen af biprodukter
fra kreaturer forventes ggede anvendelsesmuligheder for dis-
se. Men ogsa for gvrige biprodukter arbejdes pa forbedrede
anvendelsesmuligheder.

Ogsa inden for koncernens gvrige forretningsomrader er der fo-
kus pa innovation og produktudvikling, der bade bidrager til
gget indtjening og et bedre produktmiks. Danish Crowns inno-
vation er drevet af forbrugerindsigt og kundebehov. Hgjt pa
dagsordenen star ernaeringsmaessige hensyn, men ogsa at gare
det let for forbrugerne at anvende produkterne, f.eks. er kortere
tilberedningstider afggrende. Som eksempler pa nye produkter i
koncernen kan navnes en produktserie rettet mod diabetikere,
bacon med 30 pct. mindre salt og faerdigretter, hvor friske
grgntsager er en integreret del af produktet.

Koncernen har i dag 26.000 medarbejdere fordelt over hele ver-
den. Strukturendringer kan kun gennemfgres med en dedikeret
og veluddannet medarbejderstab. Der arbejdes derfor Isbende

pa at uddanne medarbejdere i de nye processer, dels ved kurser
og dels ved sidemandsoplzering, som sarligt i produktionen
anses for en optimal uddannelsesform.

Koncernen arbejder malrettet med personlig udvikling og ta-
lentudvikling. Et af vaerktgjerne er Team PI, som fokuserer pa,
at medarbejderne skal blive klogere pa sig selv og hinanden
og pa, hvordan man i teams spiller bedst sammen og derved
udnytter teamets potentiale.

Ogsa for de medarbejdere, der ma forlade virksomheden som
folge af strukturaendringer, er der etableret udviklingsprogram-
mer, som har til formal at sikre, at medarbejderne kommer vi-
dere i nye job eller uddannelser.

| lgbet af aret har DC Pork endret ledelsesstruktur med en op-
splitning af DC Pork i DC Pork B2B, DC Pork B2C, KLS Ugglarps
og DC Fleisch som selvstaendige organisationer koordineret
via et ledelsesteam med deltagelse fra alle enhederne. En
@ndring, der forventes at skabe mere dynamik og gget
markedsfokusering.

| februar 2015 annoncerede Danish Crown og Tican en fusion.
Fusionsaftalen kom i forlangelse af, at Tican igennem la&n-
gere tid havde s@gt en gkonomisk samarbejdspartner. Det vae-
sentligste formal med fusionen var at skabe et staerkt dansk
ravaregrundlag i en fusioneret virksomhed ejet af danske
landmand.

Fusionsaftalen var betinget af konkurrencemyndighedernes
godkendelse. Fusionen blev godkendt uden for Danmark, men
det lykkedes ikke inden fusionsaftalens udlgb at fa godkendt
fusionen i Danmark. Fusionen blev derfor ikke gennemfart.

Et beklageligt udfald, i betragtning af hvor mange ressourcer,
der fra begge parter har veeret lagt i at forberede en vellykket
sammenlagning.

Der forventes en stigende produktion af slagtedyr i Europa

i det kommende ar. Kombineret med et lavere forbrug pa
disse markeder og usikkerhed omkring afseetningen til f.eks.
Kina medfgrer det, at der ikke forventes prisstigninger pa
koncernens produkter.

Koncernens omsaetning forventes at stige i det kommende
ar grundet organisk vakst, idet priserne forventes at vaere
uzendrede. Hertil kommer vaeksten fra de kendte opkeb og
samarbejder.

Integrationen af Dalsjofors i koncernen igangsaettes allerede fra
starten af det nye regnskabsar. Herudover fortsatter koncernen
med at optimere og effektivisere sine processer. Der forventes
et resultat af primaer drift pa niveau med indeveaerende ar.
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| november 2015 tiltradte Jais Valeur som indledning til et plan-
lagt ledelsesskifte. Det giver mulighed for en Igbende overleve-
ring, indtil Kjeld Johannesen fratraeder i starten af 2016, og Jais
Valeur tager over som ny CEQ for koncernen.

Pa det tidspunkt slutter en @®ra i koncernens historie. | 27 ar
har Kjeld vaeret administrerede direkter i den virksomhed, der i
dag som international koncern omsatter for 59 mia. kr. og har
26.000 medarbejdere. Kjeld blev administrerede direktar for
slagteriselskabet Wenbo i 1988. Selskabet havde da en omsat-
ning pa 2,7 mia. kr. og 1.800 medarbejdere. Efter flere fusioner
med andre danske andelsselskaber var Danish Crown med Kjeld
i spidsen i 2002 klar til at ggre koncernen international med en

Kjeld Johannesen | President and Group CEQ

-~

DANISH CROWN

reekke opkgb primart inden for foradling. Det er ikke mindst
Kjelds fortjeneste, at hans efterfglger overtager et serdeles
staerkt selskab i god udvikling.

En mand alene kan naturligvis ikke flytte en virksomhed fra
2,7 til 59 mia. kr. i omszetning.

Rigtig mange medarbejdere i koncernen har gennem arene ar-
bejdet hardt for at integrere virksomhederne og dermed skabe
udviklingsmuligheder for fremtiden. Pa vegne af bestyrelsen
skal lyde en stor tak for indsatsen med arbejdet hen imod en
fremtidssikret koncern - ikke mindst til Kjeld, som har ydet en
helt bemaerkelsesvaerdig indsats til gleede og gavn for Danish
Crowns ejere.

Erik Bredholt | Bestyrelsesformand

ol bbbt

DANISH CROWN



Mio. kr. 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14 2014/15
Resultatopgarelse

Nettoomsatning 51.754 56.462 58.164 58.029 59.556
Resultat af primaer drift for

sarlige poster (EBIT) 2.204 2.270 2.098 2.178 2.471
Resultat af primaer drift efter

sarlige poster 2.204 2.270 2.098 2.162 2.403
Finansielle poster, netto =222 -335 -334 -304 -269
Arets resultat 1.762 1.732 1.583 1.656 1.821
EBIT % 43 4,0 3,6 3,8 41
Balance

Balancesum 23.935 25.522 24.725 27.015 26.779
Investering i immaterielle aktiver 15 34 19 68 46
Investering i materielle aktiver 986 1.323 1.536 1.282 1.448
Egenkapital 5.391 5.797 5.962 6.423 7.172
Soliditetsgrad 22.5% 22,7 % 241 % 23.8% 26,8 %
Nettorentebzerende geld 12.182 12.480 11.948 13.138 12.039
Finansiel gearing 3,6 3,5 3,5 3,7 3,0
Rentedakning 81 8,4 89 9,8 116
Pengestramme vedrgrende drift

og investeringer

Pengestramme vedrgrende drift

og investeringer 753 1.240 2117 329 2.908
Antal medarbejdere

Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 23.557 24.066 23.034 23.764 25.873
Restbetaling, kr./kg

Restbetaling svin 0,85 0,930 0,90 0,90 1,05
Restbetaling sger 0,80 0,80 0,80 0,80 0,90
Restbetaling kreaturer 1,30 1,50 1,50 1,40 1,55
Indvejede mio. andelshaver-kg

Svin 1.311,2 1.242,2 11951 1.185,7 1.200,7
Sger 651 57.8 57.3 54,7 559
Kreaturer 74,1 73,0 718 76,8 73,6
Antal andelshavere

Antal andelshavere 9.577 9.031 8.552 8.278 8.020
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Resultat for 2014/15

En vaekst i omsatningen pa 3 pct. og i bruttoresultatet pa

12 pct. er realiseret pa basis af vaekst i den afsatte tonnage pa

8 pct. (heraf 4 pct. organisk vaekst), mens der samtidig har veeret
faldende salgspriser pa koncernens hovedprodukter. Stigende va-
lutakurser primaert pa GBP og USD kompenserer for prisfaldet.

Afsatningsstigningen har betydet et stigende omkostningsni-
veau. Korrigeret for effekten af stigende GBP og USD og tilkgbet
af 50 pct. af Sokotow i 2014 er omkostningerne gget med 4 pct.,
bl.a. som folge af @gede salgs- og distributionsomkostninger.

Forventninger til faldende tilfarsler af svin til danske slagterier
har fort til lukning af 2 slagtelinjer i Ringsted. Nedskrivning

pa anlaeg og omkostninger til fratraedelser pa samlet 55 mio.
kr. er udgiftsfart under szerlige poster sammen med afholdte
omkostninger pa 13 mio. kr. i forbindelse med forberedelse af
den nu aflyste fusion med Tican.

| resultatet for associerede virksomheder indgik sidste ar ge-
vinst ved salg af kapitalandele, hvilket forklarer faldet i forhold
til 2013/14.

Nettofinansieringsomkostningerne er reduceret med 40 mio.
kr. i forhold til sidste ar som fglge af en reduktion i koncernens
rentebzerende gald samt et lavere renteniveau pa denne.

Skat af arets resultat er pget primart som falge af pget indtje-
ning i selskabsbeskattede enheder.

Nettoresultatet udger 1,8 mia. kr., hvilket er meget tilfreds-
stillende og en klar forbedring i forhold til sidste ar.

Alctiver

Balancesummen er reduceret med 0,2 mia. kr. pa trods af
kursudviklingen i GBP og USD, der isoleret set forgger balan-
cesummen med 0,5 mia. kr.

Arets nettoinvesteringer er lidt lavere end arets afskrivninger.
Mere end halvdelen af arets investeringer vedrgrer optimering
af koncernens foraedlingsfabrikker. Pa ferskkgdsomradet er ca.
2/3 af investeringerne foretaget i de danske slagterier, mens
resten vedrgrer slagterierne i Tyskland og Sverige. | DAT-Schaub
udggr etablering af en ny tarmfabrik i Esbjerg, Danmark, den
stgrste enkeltinvestering.

Mio. kr. B Omsatning -m EBIT
70.000 3.500 Fremgang
60.000 3.000 lEBlT
50.000 2.500
40.000 2.000
30.000 1.500
20.000 1.000
10.000 500
0 0

2010/M 2011/12 2012/13

2013/14

2014/15



Koncernen har i Igbet af aret fortsat arbejdet med at nedbringe
arbejdskapitalen, hvilket er lykkedes trods gget omsaetning og
valutakursstigninger. Debitormassen er reduceret med 0,3 mia.
kr., mens kreditormassen er gget med 0,3 mia. kr.

Kun lagerudviklingen har veeret negativ med en stigning pa
0,3 mia. kr., hvoraf 0,2 mia. kr. skyldes valutakurser. Som falge
af den i ledelsesberetningen omtalte lukning af det russiske
marked for fersk svinekgd har lagrene en del af aret vaeret
stgrre end planlagt. Hertil kommer en forggelse af tarmlagre
som fglge af seerlige markedsforhold.

Nedbringelse af koncernens arbejdskapital vil ogsa i 2015/16
veere et fokusomrade.

Egenlcapital

Koncernens egenkapital udger 7,2 mia. kr. ved udgangen af
2014/15. Egenkapitalen er ultimo aret positivt pavirket af valu-
takursreguleringer med ca. 118 mio. kr. og negativt pavirket af
en stigning i de engelske pensionsforpligtelser med 6 mio. kr.

Ved udgangen af 2014/15 er soliditeten pa 26,8 pct. mod 23,8
pct. sidste ar. Stigningen henfgres bade til gget egenkapital og
faldende balancesum.

G=ldsforpligtelser
Koncernens nettorentebarende geeld er i Igbet af 2014/15
faldet med 1 mia. kr. og udger nu 12 mia. kr.

Koncernens finansieringsstruktur er i overvejende grad baseret
pa kreditter med en lgbetid pa mere end 1 ar. 87 pct. af den
rentebzerende gaeld er saledes langfristet, og heraf forfalder
34 pct. senere end 5 ar fra statusdagen. De fastforrentede lans
andel af de samlede Ian udger 30 pct., hvilket er uzendret i for-
hold til udgangen af 2013/14.

En &ndring i markedsrenten pa 1 procentpoint skennes alt an-
det lige at pavirke de samlede arlige finansieringsomkostninger
med 91 mio. kr.

Pengestromsopgorelse

Arets pengestramme er positivt pavirket af det gode resultat
samt indsatsen med at nedbringe arbejdskapitalen. Hertil kom-
mer, at arets investeringer er lidt lavere end arets afskrivninger.

Mio. kr. W Egenkapital -#- Solvens

8.000 40% Vaplst i

7.000 159 egenkapital
farer til oget

6.000 30 %
solvens.

5.000 25 %

4.000 20 %

3.000 15 %

2.000 10 %

1.000 5%

0 0%

2010/ 2011/12 2012/13

2013/14

2014/15
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KONCERNENS

FORRETNINGSOMRADER

Koncernens hovedforretningsomrader bestar af:

- DC Fresh Meat, der omfatter DC Pork og DC Beef

- DC Casings & Ingredients, der omfatter DAT-Schaub og det
nye forretningsomrade DC Ingredients

- DC Foods, der omfatter koncernens 4 foraedlingsselskaber

- Dvrige selskaber, der omfatter DC Trading og flere associerede
selskaber.

DC Fresh Meat

Primare selskaber i DC Fresh Meat er:
- DC Pork B2B

- DC Pork B2C

- KLS Ugglarps

- DCFleisch

- DC Beef.

Markedsforhold
2014/15 har budt pa modsat rettede udviklinger i prisen pa
svine- og oksekgd pa det europzeiske marked.

For oksekgd har et faldende udbud og faldende import af okse-
ked til EU, som er DC Beefs primare marked, medfgrt stigende
priser. Omvendt har de gkonomiske udfordringer i de sydeuro-
paiske lande medfert en lavere afsatning af oksekgd. Dette
er delvist kompenseret ved abning af nye markeder for dansk
oksekgd i Mellemgsten og Afrika. Ogsa pa det japanske marked
abnes nye muligheder.

Antal svin og sger pr. land

16.000.000

Pa det danske marked for oksekgd er der med succes arbejdet
aktivt med stadigt mere foredlede og markedstilpassede
produkter.

For svinekad har et fortsat overudbud i Europa som fglge af
lukningen af det russiske marked medfgrt faldende priser.
De europiske slagteriselskaber har derfor rettet fokus mod
markederne uden for Europa, herunder sarligt de asiatiske
markeder. Desuden har kaligt og regnfuldt vejr i den periode,
der traditionelt er grillseson i Nordeuropa, medfgrt en svag
efterspgrgsel.

Danish Crown har via sin brede internationale markedsadgang
for fersk svineked haft et forspring, men har maerket en gget
konkurrence. Saledes er afsatningen pa de europaiske mar-
keder set under ét pa niveau med sidste ar. Koncernen har der-
for arbejdet aktivt for at gge salget bl.a. pa de sydasiatiske
markeder, hvor prisniveauet er attraktivt i forhold til Europa.
Afsatningen pa de sydasiatiske markeder er fordoblet i forhold
til sidste ar, og et nyt salgskontor i omradet er under etablering.
Ogsa pa det australske marked er der fortsat en praference for
danske produkter.

Det kinesiske marked er fortsat koncernens stgrste enkeltmar-
ked malt pa maengder, og det vurderes, at der stadig er vakst-
potentiale pa dette marked. Danish Crowns produkter er aner-
kendte i Kina for deres kvalitet og produktsikkerhed.

W 2014/15 W 2013/14

14.000.000

Valst i svine-
slagtninger i alle

12.000.000

lande, elcslclusiv

Tyskland.

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

PL SE



Pa det danske marked er konkurrencen pa detailmarkedet gget.
Koncernen har derfor arbejdet malrettet pa at udvikle produkter
og koncepter tilpasset den enkelte kundes behov. Tilsvarende
udvikling er set pa det svenske marked, hvor KLS Ugglarps har
gget afseetningen bl.a. som fglge af et taet partnerskab med
kunderne.

| foraret 2015 etablerede EU stgtte til privat oplagring. Danish
Crown har benyttet sig af ordningen i begraenset omfang, og
ordningen vurderes ikke at have haft den gnskede effekt pa
prisniveauet.

Arbejdet med at @ge afsaetningsmulighederne for biprodukter
er fortsati 2014/15. Andret lovgivning for BSE-risikomateriale
har givet nye afsetningsmuligheder for tarme og andre dele af
kreaturerne, der far blev karakteriseret som risikobehzftede,
men som i dag er erklzeret risikofrie for human konsum.

Yderligere er det russiske marked abnet for import af bipro-
dukter fra DC Beef, hvilket har gjort det muligt delvist at gen-
vinde dette marked.

Organisatoriske forhold
| DC Pork er der i labet af 2014/15 etableret en ny organisation.

DC Pork B2B omfatter nu de danske svine- og soslagterier, pro-
duktionsfaciliteter i Bugle og Manchester, UK, samt salg til det

globale industrielle kedmarked. Forretningsenheden omfatter
ogsa DC Porks udenlandske salgsdatterselskaber.

DC Pork B2C omfatter salg af svinekgd pa det danske marked,
salg af Frilandsked og gkologisk ked pa verdensmarkedet samt
en detailfabrik i Sverige.

KLS Ugglarps og DC Fleisch slagter og szlger primart pa de
lokale markeder i henholdsvis Sverige og Tyskland.

Produktionsforhold

| 2014/15 slagtede DC Fresh Meat 17,8 mio. svin og 0,5 mio.
kreaturer pa koncernens anlaeg i Danmark, Tyskland og Sverige,
hvilket er pa niveau med sidste ar.

DC Beefs kreaturslagtninger i Danmark skal ses pa baggrund af
ophavelsen af mzlkekvoterne i april i ar, hvilket fik tilfarslen
af dyr til at falde i en periode. | Danmark er markedsandelen pa
slagtninger bevaret, mens den har vaeret stigende i Sverige.

DC Porks ravaretilfgrsel af svin er primaert baseret pa slagtning
i Danmark af danske dyr. Slagtning af svin i Danmark udgjorde
14,5 mio. i 2014/15 svarende til 77 pct. af de danske tilfgrsler
af svin.

| 2014/15 har Danmark oplevet en stigende produktion af
smagrise. Kombineret med faldende priser for smagrise pa
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eksportmarkederne har det pavirket den danske produktion af
slagtesvin i positiv retning. DC Pork har oplevet et mindre fald
i markedsandelene pa svineslagtninger i Danmark, mens der er
realiseret markedsandele pa svineslagtninger i Tyskland pa ni-
veau med sidste ar, hvorimod koncernens svenske slagterisel-
skab har realiseret en stigende markedsandel pa svineslagt-
ninger i Sverige.

DC Fresh Meat har fortsat fokus pa en rekke initiativer med
det formal at forbedre gkonomien i produktionen af slagtesvin
i Danmark og dermed gge tilfgrslerne af slagtesvin til slagte-
rierne i Danmark. Saledes har DC Ejerservice haft succes med
en radgivningsfunktion, som har til formal at understgtte kon-
cernens danske leverandgrer i at identificere muligheder for
driftsforbedringer i slagtesvinestaldene.

Endvidere arbejdes der i Danmark Igbende pa at motivere ba-
de svine- og kreaturproducenter til at fastholde eller udvi-

de produktionen af slagtedyr til gavn bade for selskabet og
den enkelte andelshaver. Bade for svine- og kreaturandels-
havere eksisterer forskellige muligheder for tilskud til finan-
siering af nyetablering og nybygning, ligesom der for svine-
andelshavere er etableret en mulighed for at fa en 7-arig
daekningsbidragsgaranti.

Pa alle slagterier er der fokus pa produktionsoptimering, og
pa tvaers af fabrikker og landegraenser arbejdes med at skabe
sterke og effektive produktionsenheder.

Saledes har @ndringer af produktionens layout i Tulip Ltd mu-
liggjort etablering af DC Pork-produktion i Bugle, UK, der nu
er under indkgring. Tilsvarende er der nedlagt 2 slagtelinjer
pa slagteriet i Ringsted, Danmark, med henblik pa en mere
effektiv udnyttelse af kapaciteten pa anlaegget.

| lgbet af aret er de danske soslagtninger samlet pa ét anleg i
Skarbak, Danmark, hvor der i samarbejde med medarbejderne
er gennemfart en raekke effektiviseringstiltag. Det planlagte
joint venture med Westfleisch om udbening af soked til det
tyske marked forventes at give DC Pork mulighed for at ga op i
verdikeden pa markedet for sokgd.

Pa det tyske svineslagteri er der arbejdet med at etablere en
produktion, der muligg@r eksport til det kraevende hgjprismar-
ked i Japan, mens andre investeringsprojekter har haft til formal
at forbedre anlaeggets effektivitet.

Pa de svenske svineslagterier er der investeret i udbygning af
kapaciteten for at modsvare de ggede markedsandele.

| DC Beef er indkgringen af det nye kreaturslagteri i Holsted,
Danmark, tilendebragt. Driftsresultaterne i perioden efter
indkgringen har vist, at det var den rigtige beslutning at
bygge Nordeuropas mest moderne anlzg. Der vil dog fortsat
blive arbejdet med at udnytte anlegget og de moderne

produktionsteknikker mere effektivt. Herudover er udvidelse
af lagerkapaciteten pa det tyske kreaturslagteri pabegyndt
med henblik pa dels at kunne gge udbeningsaktiviteten og
dels at kunne modne en starre del af kedet og dermed gge
verditilvaksten.

DC Foods er Europas fgrende virksomhed inden for foreedlede
kedprodukter. Produktpaletten er meget bred og omfatter bl.a.
palag, bacon, pelser, maltidskomponenter (f.eks. frikadeller og
slow-cooked-produkter), supper, salami og konserves.

De primare markeder er UK, Polen, Danmark, USA, Sverige og
Tyskland, men samlet set afsattes der varer i mere end 100
lande. Divisionen bestar af 4 staerke selskaber:

- Tulip Ltd (UK)

- Sokotéw (Polen)

- Plumrose (USA)

- Tulip Food Company (Danmark)

DC Foods har i regnskabsaret 2014/15 prasteret vaekst og
fremgang i savel omsaetning som primar indtjening.

Det har saledes veeret et godt ar - pa trods af meget vanskelige
markedsforhold, som har vaeret praeget af intens konkurrence
om kunderne og forbrugerne, savel pa detailomradet som in-
den for foodservice-omradet. | de fleste lande, hvor DC Foods
afsaetter sine varer, har der vaeret faldende salgspriser (defla-
tion). Dette skyldes den fortsatte handelsembargo fra Rusland,
men ogsa stigende produktion af ked i Europa og USA. Samlet
set har dette trukket vaerdi ud af en raekke produktkategorier.

Adskillige af kunderne har fortsat udfordringer med manglende
vakst og intens konkurrence.

Pa leverandgrsiden fortsatter konsolideringen, men den er
stadig langt fra den udvikling, der er sket pa kundesiden. Ek-
sempelvis har Europas tre fgrende leverandarer (inklusiv DC
Foods) en samlet markedsandel pa mindre end 7 pct. Der har i
regnskabsaret vaeret en del mindre og fa starre akkvisitioner pa
markedet. En del af DC Foods’ vaekst i omszetning og indtjening
er netop leveret gennem Sokotéw, som i dette regnskabsar har
varet 100 pct. ejet af Danish Crown.

Valutakurserne har bidraget positivt til omsatning og indtje-
ning og har styrket konkurrenceevnen over for flere af vores
internationale konkurrenter. Omvendt har iseer stigende GBP-
og USD-kurser betydet, at arbejdskapital og investeret kapital
er vokset malt i danske kroner.

Fremgangen i indtjening skyldes i hgj grad en meget stram sty-
ring af de faste omkostninger. Dette har bl.a. betydet lukning af
en fabrik i Danmark (Faaborg) samt salg af en fabrik i UK (Bugle)
til spsterselskabet DC Pork. Til gengaeld er der genabnet en
fabrik i UK til produktion af slow-cooked-produkter.
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DC Foods har i regnskabsaret lanceret en lang rakke nye pro-
dukter. Det gelder bade produkter under de staerke interna-
tionale varemaerker (Tulip og Sokotéw) og under de nationale
varemarker (Danepak, Plumrose, Mou, Steff-Houlberg m.fl.).
Herudover er der - i taet samarbejde med kunderne inden for
detail- og foodservice-segmenterne - lanceret mange nye pro-
dukter under kundernes egne maerker (private label).

Innovationen i DC Foods er drevet af forbrugerindsigt og kun-
dernes behov. Det har betydet szerlig fokus pa convenience/
slow-cooked-produkter, hvor forbrugerne kan spare tid i kgk-
kenet uden at slekke pa kravene til smag og kvalitet. DC Foods
har ligeledes oplevet en fortsat efterspargsel efter produkter,
som lever op til krav om sundhed og ernering (f.eks. reduceret
salt- og fedtindhold).

Disse 2 tendenser har ogsa veret tydelige, i forbindelse med
at Tulip Ltd i 2015 har relanceret britiske forbrugeres foretruk-
ne baconmarke Danepak. Der er saledes udviklet bade en va-
riant med 30 pct. mindre salt, men med samme gode smag,
og en mikroovnsvenlig variant, der giver forbrugerne mulighed
for at fa spred bacon pa blot 1 minut, nar der er travit om
morgenen.

Dette er blot 2 eksempler pa, hvordan virksomhederne inden
for DC Foods hele tiden arbejder med at udvikle velsmagen-
de produkter, som er nemme at anvende hjemme i kgkkenet.
Blandt andre lanceringer i Igbet af regnskabsaret kan nav-
nes Tulip Food Companys relancering af frikadellesortimentet
og arbejdet med at gare slow-cooked-produkter endnu lettere
at anvende ved at tilbyde shredded pulled pork. Endvidere har
Sokotéw bl.a. lanceret produktserien Uczta Qulinarna, der skal
ggre det nemmere for forbrugerne at lave lzekker mad med
okseked, ligesom virksomheden har fortsat vaeksten inden for
snacking.

DC Foods har som malsatning, at gode idéer og nye produkter
skal spredes hurtigere pa tvars af selskaberne i DC Foods, sa
gevinsten af innovationsarbejdet bliver stgrst mulig.

DC Foods har Igbende investeret i fabriksstrukturen for at til-
passe koncernen til @ndringer i kundeadfzerd og markedets
behov og har i regnskabsaret investeret 850 mio. kr. i at sikre,
at deres fabrikker er blandt de mest effektive inden for netop
deres omrade, ligesom alle fabrikker lever op til de stigende
krav til produktkvalitet og fgdevaresikkerhed.

DAT-Schaub

Efter en arraekke med meget steerk indtjening har DAT-Schaub
i 2014/15 ikke vaeret i stand til at fortsaette denne udvikling,
men ma notere et lidt lavere EBIT end i de seneste ar.

Aret har budt pa en raekke udfordringer i form af faldende
priser pa flere af de vigtigste produkter sasom lammetarme,
svinemaver, mukosa og heparin.

Den manglende indtjening pa disse produktomrader er dog
delvis kompenseret inden for andre produktgrupper og geogra-
fiske omrader.

Tettere samarbejde i DAT-Schaub-gruppen og opnaelse af flere
synergieffekter har givet et indtjeningslaft, ligesom der er gjort
en indsats for at reducere de faste omkostninger.

Der har endvidere veeret tilfredsstillende vaekst pa en raekke
markeder, bl.a. i Polen, hvor nye distributionsrettigheder pa
kunsttarme har betydet, at selskabet pa relativt kort tid har
opnaet en betydelig markedsandel.

En hgjere USD-kurs har betydet, at omsatningen i danske
kroner er gget. | de senere ar er der satset pa at opna en hgjere
omsetning uden for Europa, og det narmer sig nu en situa-
tion, hvor omsaetningen uden for Europa er lige sa stor som
den europaiske.

| lzbet af regnskabsaret flyttede DAT-Schaub afdelingen i Es-
bjerg, Danmark, fra de hidtidige lokaler i Storegade, hvor virk-
somheden ellers har haft kontor, produktion og lager siden
etableringen i 1893. Esbjerg-afdelingen er nu flyttet til nyind-
rettede faciliteter pa det tidligere Danish Crown-slagteri i
Esbjerg, hvilket vil reducere de Igbende omkostninger.

DC Ingredients

Regnskabsaret 2014/15 er det fgrste regnskabsar for DC Ingre-
dients. Selskabet er etableret for at udvikle og afsatte nye og
eksisterende produkter baseret pa biprodukter fra DC Pork, DC
Beef og DAT-Schaub. Der er i Igbet af aret etableret de forskellige
rutiner og procedurer, der er ngdvendige for at sikre compliance.

DC Ingredients fungerer saledes som et udviklings- og salgs-
selskab for de bagvedliggende produktionsselskaber DC Pork,
DC Beef og DAT-Schaub. Regnskabsaret 2014/15 ender med
et positivt resultat, foruden den mervaerdi der er skabt i pro-
duktionsselskaberne. Resultaterne er skabt ved foreedling af
biprodukter og ved introduktion af en rakke nye dokumen-
terede foderprodukter til de skandinaviske markeder.

DC Ingredients fungerer endvidere som et udviklingsforum
med fokus pa bedre udnyttelse af biprodukterne, med bl.a.
udvikling af proteinhydrolysater til forskellige foder- og
fgdevareanvendelser.

Danish Crown-koncernen ejes af danske svine- og kreaturleve-
randgrer, der er andelshavere i Leverandgrselskabet Danish
Crown AmbA.

Strukturudviklingen i den danske svine- og kreaturproduktion
gar fortsat mod stgrre og stgrre bedrifter, hvilket har reduce-
ret antallet af koncernens andelshavere de senere ar. Ogsa i
2014/15 ses et fald fra 8.278 andelshavere ultimo 2013/14 til
8.020 andelshavere ultimo 2014/15.
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Som global fedevarevirksomhed med produktion og salg pa
flere kontinenter er Danish Crown eksponeret for en raekke
brancherelaterede risici, som bl.a. knytter sig til fedevaresik-
kerhed, markedsadgang og offentlig regulering. Herudover er
koncernen eksponeret for forsikringsbare og institutionelle risici
samt finansielle risici, der knytter sig til koncernens globale til-
stedevarelse. Danish Crown-koncernens samlede aktiviteter,
der daekker et bredt udsnit af hele vaerdikaeden - fra jord til
bord - medfgrer, at der er opnaet en hgj robusthed over for
enkeltstaende risici. Risikoafdakningen sker savel centralt pa
koncernniveau som decentralt i Danish Crowns datterselskaber.
Risikostyringen koordineres pa tvaers af koncernens selskaber
gennem den overordnede ledelsesstruktur.

Forbrugerefterspargsel

Faldende gkonomisk aktivitet eller vedvarende forskydning i
slutforbrugernes kostvaner kan pavirke efterspargslen efter
koncernens produkter, dels hos koncernens direkte kunder, dels
hos slutbrugere. Der arbejdes lgbende med udvikling af nye pro-
dukter i alle prislag og til alle markeder, ligesom en Igbende af-
spgning af vaekstmarkeder er med til at afbade virkningen af en
gkonomisk krise i ét eller flere lande.

Koncernens samlede produktportefglje dekker over afsatning
af bade ferske, forarbejdede og foraedlede produkter til savel
industrielle kunder som detailkaeder. Danish Crown-koncernen
har via sin brede produktportefglje og markedsadgang mulig-
hed for hurtigt at reagere pa vedvarende forskydninger i
forbrugerefterspargslen.

Konkurrentaktivitet

Koncernen arbejder i et staerkt konkurrencepraget marked,
hvor konkurrentbilledet hurtigt kan skifte og preeferencen
for koncernens produkter blive pavirket af globale tendenser.
Koncernen imgdegar disse risici ved at indga i et taet sam-
arbejde med en rekke kunder pa globalt plan, samtidig med
at der er Igbende fokus pa at udvikle og tilpasse produkterne
til det enkelte marked og den enkelte kunde. Spredningen af
koncernens samlede kundeportefglje, savel geografisk som
pr. seement, medfarer, at Danish Crown samlet set er mindre
eksponeret over for forskydninger i afsatningsmulighederne.

Markedsadgang

Danish Crowns hgje veterinzere standard giver koncernen ad-
gang til en raekke strategisk vigtige lokale og oversgiske mar-
keder. Adgangsbarrierer kan opdeles i veterinarfaglige og poli-
tiske forhold samt produktspecifikke kundekrav.

Danish Crown-koncernens slagterivirksomheder er afhangige

af, at lande, hvorfra der aftages levende dyr, til stadighed opret-
holder status som veerende fri for smitsomme husdyrsygdom-
me. Et sterre udbrud af husdyrsygdomme i et af disse lande vil
sandsynligvis medfgre et periodisk importforbud fra en raekke
vitale markeder. Der er etableret en raekke nationale forholds-
regler, som i videst muligt omfang skal sikre, at husdyrsygdom-
me hurtigt isoleres og dermed ikke spredes over granserne.
Smittebeskyttelsen har vist sig yderst effektiv og er en vaesentlig

forudsaetning for koncernens brede markedsadgang. Skulle der
mod forventning veere tegn pa et sygdomsudbrud i et af de
lande, hvor koncernen driver slagterivirksomhed, er der i sam-
arbejde med myndighederne etableret beredskabsplaner. Disse
beredskabsplaner sigter mod hurtigt og effektivt at lokalise-

re et eventuelt sygdomsudbrud og begraense fglgerne heraf. |
regnskabsaret 2014/2015 blev der i samarbejde med Fadevare-
styrelsen gennemfgrt en midlertidig og forebyggende lukning

af Danish Crowns kreaturslagteri i Holsted, Danmark, som fglge
af mistanke om mund- og klovsyge i et kreatur der var sendt

til slagtning. Mistanken var ubegrundet, og produktionen blev
genoptaget den efterfglgende arbejdsdag. Det seneste tilfzelde
af mund- og klovsyge i Danmark var i 1983. Der har ikke veeret
konstateret klassisk svinepest (CSF) i Danmark siden 1933, og
det er ikke tilladt at vaccinere mod sygdommen i Danmark. Pro-
duktion pa koncernens slagterivirksomheder vil saledes kunne
opretholdes i de lande, der ikke er bergrt af udbrud af husdyrsyg-
domme. Ligeledes vil produktionen pa koncernens foradlings-
fabrikker kunne opretholdes via supplering med eksterne ravarer.

Offentlig regulering

Fegdevareproduktion er globalt set stramt reguleret i hele vardi-
kaeden. Reguleringen har flere formal, hvoraf de mest frem-
traedende er kravene om fgdevaresikkerhed, beskyttelse af
miljget og understottelse af primarproducenternes gkonomi.
Andringer i regulering kan have vaesentlig betydning for Danish
Crowns markedsadgang og for adgangen til ravarer.

For at imgdega disse risici er Danish Crown medlem af en raek-
ke danske og udenlandske brancheorganisationer, og der er Ig-
bende dialog med politiske organisationer og myndigheder.
Gennem branchesamarbejdet fglges den politiske udvikling
taet, og nye initiativer overvages.

Driftsstop

Koncernens produktionsanlaeg er sarbare over for uforudsete
handelser, der kan afbryde produktionen, f.eks. en brand, et
lengerevarende nedbrud i vand- eller energiforsyningen eller
i de integrerede it-systemer. Der er truffet en reekke forholds-
regler og lagt planer, der skal reducere konsekvenserne af
eventuelle stgrre og lengerevarende uforudsete haendelser.

Landmandenes produktion og efterfglgende levering af svin og
kreaturer sker kontinuerligt. Et sammenfaldende og lengere-
varende produktionsstop pa nationale slagterier kan medfare,
at landmandene far pladsproblemer pa bedrifterne. Dette skal
sammenholdes med, at koncernens samhandel med kunder er
baseret pa kontrakter om mangder og leveringstidspunkter.
Derfor er det afggrende, at Danish Crown-koncernen som hel-
hed kan opretholde Igbende slagtning og foraedling uden len-
gerevarende driftsstop. Der har i regnskabsaret 2014/15 var-
et to storre driftsstop pa koncernens fabrikker som falge af
manglende elforsyning. Farste tilfeelde indtraf pa Tulip Ltd's
fabrik i Bodmin, UK, i august 2014 som fglge af et internt ka-
belbrud, og andet tilfeelde i november 2014 pa Danish Crowns
svineslagteri i Ringsted, Danmark, som fglge af et eksternt
kabelbrud. | begge tilfeelde blev produktionen genoptaget
samme dag.



Danish Crowns produktionsstruktur med mange slagterier og
foraedlingsfabrikker giver mulighed for at tilpasse kapacite-

ten i op- og nedadgaende retning. Parallelt hermed kan langt
starstedelen af Danish Crown-koncernens produkter produceres
pa mere end ét anlaeg.

Kapacitetsudnyttelse og lagerbinding

Danish Crown-koncernens konkurrenceevne opretholdes bl.a.
ved hgj kapacitetsudnyttelse pa produktionsanlaeg med en hgj
grad af automatisering. Der pagar saledes vedvarende kapa-
citetstilpasninger via investeringer og strukturtilpasninger
med henblik pa at fastholde og udbygge koncernens samlede
konkurrenceevne.

@nsket om at opretholde hgj kapacitetsudnyttelse vil sammen-
holdt med tidsmaessige forskydninger mellem ravaretilgang

og optimalt afsatningstidspunkt medfgre varierende lagerbe-
holdning. Ved indfrysning af faerdigvarer opretholdes savel
kvalitetsniveauet som muligheden for at afszette produkterne
til den gnskede markedspris.

Fodevaresikkerhed

Som fedevareproducerende virksomhed er Danish Crown af-
haengig af kundernes og forbrugernes tillid til koncernens pro-
dukter. Fadevaresikkerhed har derfor hgj prioritet og er en inte-
greret del af koncernens kvalitetsprogrammer.

Fegdevaresikkerhed er reguleret gennem lovgivning suppleret med
en reekke internationale standarder for fadevaresikkerhed. Danish
Crown-koncernen er underlagt og efterlever gaeldende hygiejne-
og fpdevaresikkerhedskrav. Dette bade i de lande, hvor koncernen
har produktion, og i de lande, som koncernen afszetter produk-

ter til. Danish Crown er leverandgr til de kunder og lande i verden,
der har de hgjeste standarder for fgdevaresikkerhed. Dette gar
det ngdvendigt at opfylde hgjeste feellesnavner i koncernens
generelle krav til fedevaresikkerhed, hygiejne og sundhed.

Fgdevaresikkerhed og hygiejne kontrolleres dagligt og optime-
res Igbende. Dette sker via Danish Crowns interne kontrolproce-
durer, myndighedernes daglige inspektion og eksterne audite-
ringer. Fgdevaresikkerhed er saledes integreret i processer og
dokumentation samt i hele forsyningskzaden fra leverander-
udvaelgelse og produktudvikling, gennem produktion og til
distribution og afsatning.

Ovennavnte forhold er sammenholdt med den kontinuerlige
produktion medvirkende til at reducere koncernens risiko for
produkttilbagekaldelse som fglge af svigt i fedevaresikkerhed-
en. Seneste stgrre produkttilbagekaldelse blev gennemfart i juni
2014, som folge af at et testresultat paviste spor af DES-hor-
mon i en slagtet gris pa Danish Crowns slagteri i Saby, Danmark.
Stoffet har veeret forbudt siden 1971 og har ikke vaeret anvendt
siden. Fgdevarestyrelsen har, til trods for en tilbundsgaende un-
dersggelse af savel slagteriet som besatning, drikkevand, foder
og gylle, ikke kunnet identificere kilden til DES-hormonet.

Styring af finansielle risici

Danish Crown-koncernen er eksponeret for finansielle risici i
form af @ndringer i valutakurser og renteniveau samt kredit-
og likviditetsrisici. Danish Crown A/S styrer de finansielle risici i
koncernen centralt og koordinerer kancernens likviditetsstyring

og kapitalfrembringelse. Koncernen fglger en bestyrelses-
godkendt finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil,
saledes at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstar med ud-
gangspunkt i kommercielle forhold. Det fremgar ligeledes af
finanspolitikken, at der ikke ma foretages aktiv spekulation i
finansielle aktiver.

Koncernens anvendelse af afledte finansielle instrumenter er
reguleret gennem et bestyrelsesgodkendt regelsat og afledte
interne forretningsgange, der bl.a. fastlzegger belgbsgraenser
og hvilke afledte finansielle instrumenter, der ma anvendes.

Forsikringsbare risici

Det er koncernens malszetning, at der tegnes daekning for forsi-
kringsbare risici, i det omfang det er gkonomisk hensigtsmaes-
sigt. Koncernens Igbende risikostyring gor det muligt at arbejde
med en relativ hgj selvfinansiering af forsikringsskader og der-
med fjerne frekvensskaderne fra forsikringsmarkederne. Herved
er det kun storskadescenarierne, der forsikres, og dette giver
mulighed for at kebe bredere daekninger og hgjere forsikrings-
summer. Risikostyring pa forsikringsbare risici koordineres pa
tvaers af koncernens selskaber gennem Danish Crown Insurance.

Valutarisici

Koncernens valutarisiko afdakkes primaert ved at afpasse ind-
og udbetalinger i samme valuta. Forskellen mellem ind- og ud-
betalinger i samme valuta udtrykker valutakursrisikoen, som
almindeligvis afdaekkes med traek pa valutakassekreditter eller
valutaterminsforretninger. Det er koncernens politik lsbende at
afdeaekke nettovalutaeksponeringen.

Renterisici

Det er koncernens malsztning at sikre en rimelig balance mel-
lem koncernens eksponering mod variabel og fast rente. Rente-
risikoen fremstar som den arlige @ndring i det finansielle cash
flow, som en &ndring pa 1 pct. i renteniveauet vil medfare. Vee-
sentlige @ndringer i sammensatningen mellem variabel og
fast rente godkendes af bestyrelsen.

Likviditetsrisici

Det er koncernens mal i forbindelse med lanoptagelse mv. at sik-
re storst mulig fleksibilitet gennem spredning af lanoptagelsen i
forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter og modparter
under hensyntagen til prissetning mv. Det er koncernens stra-
tegi at have en overvaegt af lange engagementer for at sikre
stabilitet i finansieringsgrundlaget. Det er ligeledes koncernens
strategi at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til konti-
nuerligt at kunne disponere hensigtsmaessigt i tilfeelde af ufor-
udsete udsving i likviditetstraekket.

Kreditrisici

Den primaere kreditrisiko i koncernen er relateret til tilgodeha-
vender fra varer. Der foretages en individuel kreditvurdering
for hver enkelt kunde, hvor der ud fra en samlet vurdering

af kundens sikkerhed og geografiske placering tages stilling
til, hvorvidt der skal anvendes kreditforsikring, remburs, for-
udbetaling eller aben kredit. Aftaler vedrgrende afledte finan-
sielle instrumenter med en nominel vaerdi pa over 100 mio. kr.
eller reassurancedakninger pa forsikring tegnet i Danish Crown
Insurance indgas som udgangspunkt alene med anerkendte
forsikrings- eller kreditinstitutter med en kreditvurdering hos
Standard & Poors pa minimum niveau “A” rating.
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Danish Crown er en af Europas fgrende

fedevarevirksomheder.

Bzredygtighed er et nggleord for koncernen, og gennem hele
verdikeden arbejdes der malrettet pa at sikre, at alle proces-
ser gennemfgres pa en baredygtig og ansvarlig made. Danish
Crown har igennem en arreekke arbejdet fokuseret med en
reekke nggleomrader, nar det handler om bzeredygtighed. Det
inkluderer nedbringelse af antallet af arbejdsulykker gennem
@ndringer af procedurer og brug af ny teknologi, ligesom

der er gennemfart en rekke projekter, der skal reducere virk-
somhedens ressourceforbrug og nedbringe CO,-udslippet. Sel-
skaberne i Danish Crown-koncernen arbejder ogsa malrettet
med at udvikle sunde og sikre fgdevarer, og der stilles strenge
krav til dyrevelfaerd. Med respekt for kulturforskelle arbejdes
der til stadighed med udbredelse af best practice og videns-
deling pa tveers af koncernens selskaber.

Danish Crowns CSR-strategi blev senest opdateret i 2013 i for-
bindelse med udarbejdelsen af strategiplanen DC2018. Danish
Crown har tilsluttet sig UN Global Compacts principper og for-

pligter sig dermed til at drive virksomhed pa en ansvarlig made.

Koncernen har tilrettet sin strategi og maden, der drives forret-
ning pa, efter UN Clobal Compacts 10 principper vedrgrende
menneskerettigheder, arbejdsmiljg, miljg og antikorruption.

CSR-strategien opstiller en reekke konkrete malsatninger
inden for de indsatsomrader, der er vigtigst for Danish Crown
og koncernens interessenter. Det omfatter krav i forhold til
dyrevelfzerd, menneskerettigheder, medarbejderforhold,
arbejdsmiljg, miljg og klima, fadevaresikkerhed og sundhed,
ansvarlig leverandgrstyring samt korruption og bestikkelse.

Der er inden for alle omrader tale om langsigtede strategier,
hvilket betyder, at mange af de projekter, der arbejdes med,
varer mere end et regnskabsar.

For at sikre fokus pa koncernens fremskridt inden for CSR-

omradet og male de opnaede fremskridt har Danish Crown i
Igbet af det seneste regnskabsar vedtaget en ny model for

styring af CSR-aktiviteter i hele koncernen.

Der er udpeget en faelles CSR-koordinator og nedsat en CSR-
gruppe, der skal overvage og evaluere koncernens CSR-
aktiviteter. Det omfatter:

- Overblik over koncernens samlede indsats inden for CSR-
omradet og anbefalinger til direktionen om CSR-relaterede
emner.

- Vurdering af effektiviteten af koncernens strategi og styring
af CSR-relaterede emner.

- Vurdering af koncernens planer og aktiviteter i forhold
til beredygtighed.

- Vurdering af effektiviteten af Danish Crowns
CSR-governance.

Det fulde overblik over koncernens indsats og fremskridt inden
for CSR-omradet kan findes i Danish Crowns Progress Report
2014/15, der er tilgaengelig bade pa UN Global Compacts hjem-
meside og pa Danish Crowns hjemmeside (www.danishcrown.
dk/0Om-os/Samfundsansvar/Det-vil-vi.aspx).

Dyrevelfzerd har hgj prioritet for Danish Crown, som Igbende
tager nye initiativer inden for omradet. Bl.a. har virksomheden
haft succes med at gge andelen af danske leverandgrer, der
benytter sig af muligheden for at fa foretaget en udvidet
sundhedskontrol af de dyr, der leveres til slagtning. Danish
Crown tilbyder at teste for en lang raekke sygdomme og kan
hurtigt give leverandgren besked, hvis der i forbindelse med
testen findes tegn pa sygdom hos dyr i besatningen. Det giver
landmanden mulighed for at @ndre forholdene eller give vac-
ciner pa et tidligere tidspunkt, hvilket giver mindre sygdom og
dermed bedre dyrevelfaerd. Brugen af den udvidede sundheds-
kontrol er ekstra markant i forhold til sger, hvor Danish Crown
giver mulighed for tilbagemelding om sundhedstilstanden for
hvert enkelt dyr.

Danish Crown arbejder ogsa malrettet pa at gge udbuddet af
pgkologisk ked for at kunne falge med efterspargslen. | Iobet af
regnskabsaret har Danish Crowns gkologiske selskab, Friland,
taget initiativ til en raekke konkrete tiltag. Det inkluderer hjaelp
til finansiering til danske producenter, der gnsker at @ge deres
produktion af gkologiske grise, materialer til producenters
megder med banker eller andre finansieringskilder samt et kon-
tant tilskud pa 1.000 kr. for hver ekstra gkologisk so, som land-
manden satter i produktion. Formalet med initiativerne er at
pge andelen af gkologiske grise i Danmark.

Danish Crown anerkender og beskytter de grundleggende in-
ternationale menneskerettigheder, herunder arbejdstagerret-
tigheder. Det skal sikres, at der ikke forekommer kraenkelser
af disse inden for koncernen, og Danish Crown vil kraeve det
samme af alle forretningspartnere.

Samtlige selskaber i koncernen er bekendt med, at menneske-
rettighederne skal overholdes, og der er implementeret sys-
temer og politikker, der sikrer, at det sker.
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Forudsztningen for Danish Crowns forretningsmaessige udvik-
ling er en engageret, kvalitetsbevidst og resultatorienteret
medarbejderstab.

Derfor arbejder Danish Crown pa at @ge koncernens kendskab

til de ansattes trivsel gennem medarbejdermalingen DC CHECK.
Danish Crown udvider Igbende andelen af ansatte, der delta-
ger i malingen, hvilket giver koncernen et godt overblik over om-
rader med forbedringspotentiale. | 2014 dannede DC CHECK
baggrund for 390 afdelingsresultater. Der er udarbejdet hand-
lingsplaner, sa alle ledere kan folge med i arbejdet inden for eget
ansvarsomrade. Hovedparten af handlingsplanerne har fokus pa
forbedring af daglig ledelse, samarbejde og arbejdsforhold.

Et andet eksempel pa medarbejderpleje kan findes i Tulip Ltd, der
har udrullet et velferdsprogram til alle virksomhedens ansatte.
Programmet hedder Equipped for Life og skal hjzlpe de ansatte
til en bedre tilveerelse bade pa og uden for arbejdspladsen.

Danish Crowns ansatte skal tilbydes et sundt og farefrit ar-
bejdsmilje. Derfor arbejder koncernen Igbende pa at forbedre
forholdene for de ansatte.

I lgbet af det seneste ar har alle mestre og mestersvende i Tulip
Food Company og DC Beef i Danmark gennemfgrt et 2-dages
arbejdsmiljgkursus, hvilket har fart til en reduktion i antallet af
arbejdsulykker. Tidligere har mestre og mestersvende i DC Pork
og DAT-Schaub ligeledes gennemfart arbejdsmiljgkurset med
gode resultater.

Danish Crown har ogsa veeret del af en stor brancheaftale, hvor
koncernen over 3"z ar har arbejdet med stgj og akustik. | Dan-
mark har DC Pork, DC Beef og Tulip Food Company alle reduceret
deres stgjniveau til under 85 dB for alle funktioner med undta-
gelse af nogle fa omrader, hvor myndighederne har anerkendt, at
det ikke er muligt. Dermed har Danish Crown naet de fastsatte
mal og forbedret arbejdsmiljget for rigtig mange ansatte.

Ogsa hos Plumrose har mange ars fokus pa arbejdsmiljg baret
frugt. Virksomheden har gennem en lzngere arraekke kontinu-
erligt reduceret ulykkesfrekvensen, og 3 af virksomhedens fa-
brikker modtog i foraret 2015 synlig anerkendelse for denne
indsats i forbindelse med NAMI Awards (North American Meat
Institute), hvor virksomheder, der har opnaet gode resultater
med at forhindre ulykker, preemieres. | USA modtag Plumroses
fabrik i Booneville saledes The Award of Honor, hvilket er den
hgjest opnaelige anerkendelse, mens virksomhedens fabrik i
Elkhart, Indiana, modtog den nzestfineste anerkendelse i form
af The Award of Merit. Endelig modtog Council Bluffs 1 The
Award of Commendation.

Danish Crown har fokus pa at bidrage til at reducere miljg-
belastningen fra alle led i vaerdikaeden. Koncernen vil styrke

dialogen med kunder og andre vaesentlige interessenter om
produkternes baeredygtighed og indga strategisk samarbejde
og strategiske partnerskaber med bade myndigheder,
uddannelsesinstitutioner og andre virksomheder.

| lgbet af regnskabsaret har Danish Crown taget en raekke initia-
tiver for at reducere forbruget af vand og energi. Sammen med
en rekke andre virksomheder er Danish Crown med i samfunds-
partnerskabet INNO+VIP (Vandeffektiv Industriel Produktion).
Der er tale om et 5-arigt projekt i perioden 2015-2020, og malet
er at seenke vandforbruget i produktionen med 15-30 pct.

Der er desuden sat fokus pa energibesparelser og varmegen-
vinding, bl.a. hos Danish Crown i Horsens, Danmark, hvor der
samlet er sparet over 4.500 MWh/ar i forbindelse med 2 ener-
giprojekter. Ogsa pa en rekke af koncernens gvrige anlaeg er der
i arets Igb opnaet store energibesparelser.

Hos Danish Crown i Essen, Tyskland er der eksempelvis gen-
nemfgrt en lang rakke tiltag, der giver markante besparelser
pa forbruget af elektricitet, gas og vand, ligesom der er gjort
en malrettet indsats med hensyn til at separere affald, sa det
bliver lettere at genbruge.

Danish Crown forholder sig aktivt til de sundhedsmaessige pro-
blemstillinger, som er fzelles for en lang raekke af koncernens
markeder, gennem udvikling af produkter med eksempelvis
lavere indhold af salt og fedt. Arbejdet med at reducere ind-
holdet af salt og fedt i koncernens produkter er en Igbende pro-
ces, der er blevet arbejdet pa gennem en arraekke, og som for-
ventes at fortsette i de kommende ar.

| regnskabsaret 2014/15 har Tulip Ltd lanceret Danepak bacon
med 30 pct. mindre salt, ligesom virksomheden har lanceret en
ny glutenfri udgave af den engelske specialitet scotch eggs.

Sokotéw har i samarbejde med organisationen Coalition
for Diabetes deltaget aktivt i en kampagne, der skal hjzl-
pe Polens 3 mio. diabetikere til at spise sundere ved at
tilbyde dem opskrifter og produkter, der er specielt egnet
til diabetikere. DC Pork har bl.a. lanceret en serie af nggle-
hulsmarkede tenderpork-produkter pa det danske marked.

Fedevaresikkerhed er et andet afggrende parameter for Danish
Crown. Koncernen stiller strenge krav til renggring, egenkontrol
og sporbarhed bade internt og hos leverandgrerne.

Ogsa hastighed kan i nogle tilfaelde vaere vigtig i forhold til
fodevaresikkerhed. Det gzelder bl.a. kontrol med antibiotika-
rester, som Danish Crown har indfgrt en ny made at teste for.

| 2015 begyndte Danish Crown at afpragve en multikemisk ana-
lysemetode. En metode, der i én kgrsel kan teste for langt fle-
re typer af antibiotika end tidligere og giver langt hurtigere re-
sultater. Samtidig betyder den nye analysemetode, at Danish



Crowns fgdevaresikkerhedsafdeling med det samme kan fa
information om, hvilken type antibiotika der er tale om, i de
meget sjeldne tilfeelde hvor der findes en positiv prave. Den
multikemiske analyse betyder saledes, at Danish Crown har
mulighed for at reagere langt hurtigere, hvis der findes spor af
antibiotika i kedet. Da metoden er mere fintmasket, styrker den
Danish Crowns omdgmme pa eksportmarkederne. Samtidig be-
tyder den gjeblikkelige typebestemmelse, at det bliver langt
nemmere for landmanden at finde arsagen til, at der er indleve-
ret dyr med rester af antibiotika, og dermed standse problemet.
Metoden indfases fuldt ud fra 2016.

1 2014/15 har Danish Crown ogsa lanceret forsgg med anti-
biotikafri svineproduktion. Formalet er at undersgge, om det
er muligt at producere slagtesvin pa kommerciel basis uden
brug af antibiotika og dermed reducere brugen af antibiotika i
forbindelse med svineproduktion.

Danish Crown evaluerer Igbende virksomhedens leverandgrer.

| de tilfaelde hvor der er indgaet en samhandelsaftale med
leverandgrer, er disse forpligtet til at udvise social ansvarlighed
og baeredygtighed.

For at standardisere og professionalisere omradet arbejdes der
pa at implementere ensartede principper for risikovurdering

af leverandgrer. Det betyder bl.a., at leverandgrerne evalueres
pa deres ledelsessystemer omfattende fodevaresikkerhed,
kvalitet, miljg og CSR.

Ogsa nar det gaelder transport, arbejder Danish Crown aktivt
med at mindske det samlede CO,-udslip fra transport af virk-
somhedens produkter. Danish Crown stiller krav til leverandgrer
af transportydelser om, at de skal kunne dokumentere, at de
reducerer deres CO,-udledning hvert ar.
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Danish Crown-koncernens proces for god selskabsledelse har
til formal at sikre, at virksomheden ledes og kontrolleres,
samtidig med at der skabes vaerdi for virksomheden og dens
interessenter.

Danish Crown-koncernens primare moderselskab er et andels-
selskab, mens koncernen i gvrigt er organiseret i aktieselskabs-
form med Danish Crown A/S som moderselskab for selskabets
forretningsenheder. | regnskabsaret 2014/15 ejedes alle aktier i
Danish Crown A/S af det andelsbaserede moderselskab.

God selskabsledelse i Leverandgrselskabet Danish Crown
AmbA fokuserer primaert pa samspillet med selskabets

ejere og leverandgrer (andelshavere) og pa andelsselskabets
overordnede formal om bedst muligt at afsette andelsha-
vernes leverancer og sikre andelshavernes veardiskabelse pa
kort og langt sigt. Selskabet ledes pa baggrund af selskabets
vedtaegter og anerkendte danske andelsretlige principper.

Cod selskabsledelse i Danish Crown A/S fokuserer pa at op-
timere vaerdiskabelsen i koncernens danske og udenlandske
forretningsaktiviteter. Formalet er at generere det stgrst
mulige afkast til ejerne pa kort og langt sigt samt at gge kon-
cernens veerdi. Selskabsledelsen har endvidere fokus pa ud-
vikling af positive relationer med selskabets kunder, medar-
bejdere, leverandgrer og gvrige interessenter.

Som andelsejet selskab er Danish Crown ikke forpligtet til at
overholde regler og vejledninger om god selskabsledelse for
barsnoterede virksomheder. Danish Crown har i vid udstraekning
valgt at fglge de anbefalinger for god selskabsledelse, som

den danske Komité for god Selskabsledelse har fastlagt under
hensyntagen til den szrlige ejerstruktur, der gar sig geeldende
for koncernen. Danish Crown har forholdt sig til anbefalingerne
og har i Redeggrelse for god selskabsledelse for Danish Crown
beskrevet, hvorledes anbefalingerne folges. Pa de fa omrader,
hvor anbefalingerne ikke er fulgt, er arsagen hertil beskrevet.

De vasentligste omrader, hvor Danish Crown ikke falger
anbefalingerne, er:

Koncernen er ikke barsnoteret, hvorfor der ikke vurderes

at veere behov for offentligggrelse af kvartalsrapporter.
Koncernen offentligggr halvarsrapporter.

Koncernens bestyrelse opfylder ikke anbefalingernes krav
vedrgrende sammensatning, uafhaengighed, alder og valg-
periode samt offentlighed omkring vederlag og vederlagspo-
litik. Dette folger af koncernens nzere tilknytning til ejerne,
der samtidig er leverandgrer til koncernen, samt leverandgr-
selskabets sarlige karakter som andelsselskab med de deraf
fglgende valgprocedurer.

Koncernen offentligger ikke kommissorier og gvrige forhold
omkring ledelsesudvalgene, idet disse anses for at veere af
intern karakter.

Udgvelse af indflydelse pa repraesentantskabsmegder kraever
personligt fremmade, hvilket er historisk betinget og fastlagt
i leverandgrselskabets vedtaegter.

Repraesentantskabet er den gverste myndighed i Leverandgr-
selskabet Danish Crown AmbA og bestar af op til 90 andelsha-
vervalgte reprasentanter, der er valgt for 2 ar ad gangen af og
blandt selskabets andelshavere. Der afholdes mader inden for
de etablerede valgkredse med henblik pa at orientere om sel-
skabets forhold, herunder fremlzeggelse af arsrapporten. Dia-
logen med andelshaverne finder ogsa sted lgbende, primaert via
elektroniske ugebreve.

Reprasentantskabet hari 2014/15 afholdt i alt 5 meder. Re-
preesentantskabet modtager generel information om selskab-
ets aktuelle tilstand og kvartalsrapporter med regnskab og
kommentarer til koncernens forretningsomrader, der uddybes
pa maderne.

Reprasentantskabet modtager orientering om eller godkender
efter indstilling fra bestyrelsen forhold af overordnet betydning
for koncernen, herunder strategiplan, kapitalstruktur, arsrap-
port, overskudsdisponering og vedtaegtsandringer.

Bestyrelsen i Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA forestar
den overordnede ledelse af selskabet og konstituerer sig arligt
med formand og naestformand. Bestyrelsen bestar af op til 12
medlemmer og 1 observatgr.

10 medlemmer velges blandt repraesentantskabsmedlem-
merne ved regionale og landsdakkende valgmgder. Herudover
kan reprasentantskabet vaelge 2 bestyrelsesmedlemmer, der
ikke er andelshavere eller medarbejdere i selskabet. Bestyrel-
sens medlemmer veelges for 2 ar ad gangen. Ultimo 2014/15
bestar bestyrelsen af 10 valgte medlemmer og 1 observatar.
Bestyrelsens opgaver er nermere beskrevet i bestyrelsens
forretningsorden og arshjul for bestyrelsens arbejde.

Bestyrelsen har i 2014/15 afholdt 8 magder. Bestyrelsen udar-
bejder indstilling til generalforsamlingen i Danish Crown A/S
om valg af bestyrelsesmedlemmer i dette selskab, ligesom
den fastlaegger overordnede krav til indtjening og strategi

i Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA og koncernen i
gvrigt. Bestyrelsen behandler endvidere strategiske tiltag

af vasentlig karakter for den samlede koncern, ligesom alle
andelshavervendte emner behandles.

Eftersom koncernens driftsaktiviteter ligger i Danish Crown

A/S, er relevante bestyrelsesudvalg placeret under bestyrelsen
i dette selskab, ligesom en raekke andre opgaver inden for god
selskabsledelse er placeret i bestyrelsen for Danish Crown A/S.

Bestyrelsen i Danish Crown A/S forestar den overordnede le-
delse af selskabet og konstituerer sig arligt med formand
og naestformand. Bestyrelsen i Danish Crown A/S bestar af
6-15 medlemmer. Ultimo 2014/15 bestar bestyrelsen af 13
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medlemmer, hvoraf 10 medlemmer er valgt af Leverandar-
selskabet Danish Crown AmbA som eneste aktionzr, og 3
medlemmer er valgt af koncernens medarbejdere. 4 af de
10 medlemmer valgt af Leverandgrselskabet Danish Crown
AmbA er uafhangige, mens 6 er valgt blandt medlemmerne
af bestyrelsen i Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA.
Bestyrelsen vaelges for 1 ar ad gangen.

Bestyrelsens opgaver er nermere beskrevet i bestyrelsens
forretningsorden samt i arshjulet for bestyrelsens arbejde.
Gennem detaljerede maneds- og kvartalsrapporter rapporterer
direktionen Igbende til bestyrelsen om selskabets gkonomiske
stilling. Desuden fremlaegges budgetter, starre investeringer,
starre strategiske tiltag, strategiplaner og arsrapporter for be-
styrelsen med henblik pa godkendelse. Selskabets forretnings-
maessige risici vurderes og rapporteres Igbende, og bestyrelsen
tager arligt stilling til selskabets risikostyring og kontrolsys-
temer. Der foretages Igbende evaluering af bestyrelsens arbej-
de, herunder samarbejdet med direktionen.

Bestyrelsen har i 2014/15 afholdt 8 mader. Bestyrelsen mades
med selskabets revisorer i forbindelse med aflaeggelse af ars-
rapport og fremlzeggelse af revisionsprotokol.

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg med det primaere
formal at overvage processerne relateret til koncernens regn-
skabsaflaggelse, interne kontrol- og risikostyringssystemer
samt til overvagning af den eksterne lovpligtige revision. Des-
uden mgdes revisionsudvalget arligt med revisorerne uden
direktionens tilstedevaerelse.

Herudover har bestyrelsen nedsat et nomineringsudvalg, der
udarbejder indstilling til bestyrelsen om besattelse af besty-
relses- og udvalgsposter i koncernen og vederlag herfor. Veder-
lagspolitikker og struktur for koncernens ledelse vedtages af
den samlede bestyrelse, mens direktionens vederlag og drof-
telser herom varetages af bestyrelsens formandskab.

Endelig har bestyrelsen nedsat 2 underudvalg til mere dybde-
gaende behandling af forretningsmaessige forhold for hen-
holdsvis DC Pork og DC Beef.

Direktionen i Danish Crown A/S bestar af Kjeld Johannesen
(President and Group CEQ), Flemming N. Enevoldsen (Group
Executive Vice President) og Preben Sunke (Group CFQ). Direk-
tionens opgaver og ansvarsfordeling er fastlagt i en af besty-
relsen udarbejdet direktionsinstruks, hvori det bl.a. er beskre-
vet, at koncernens aktiviteter inden for DC Fresh Meat refererer
til Kjeld Johannesen, mens Flemming N. Enevoldsen har det
overordnede ansvar for DC Foods.

Bestyrelse og ledelse i de enkelte datterselskaber er sammensat
ud fra individuelle hensyn, men med generelt fokus pa praecise
referencelinjer og et decentralt og markedsbaseret resultat- og
udviklingsansvar, saledes at den koncernmaessige koordinering
primaert finder sted pa det strategiske niveau. Al samhan-

del mellem forretningsenheder i koncernen finder sted pa
markedsvilkar.

| de storre selskaber sammensattes bestyrelserne af direk-
tions- og bestyrelsesmedlemmer fra Danish Crown A/S

samt af uafhangige bestyrelsesmedlemmer med relevante
kompetencer inden for det pagaldende forretningsomrade.

Bestyrelsen har i 2014/15 vedtaget et nyt maltal for andelen
af kvinder i koncernens danske bestyrelser, idet malsatningen
er baseret pa alle bestyrelsesmedlemmer i koncernens danske
bestyrelser bortset fra de medarbejdervalgte medlemmer. Mal-
satningen er 7 pct. i 2020. Ultimo 2014/15 udggr andelen

3,4 pct.

Herudover er det koncernens politik at ege mangfoldigheden

i ledelsen. Koncernen har ivaerksat tiltag med henblik pa at
pge andelen af kvinder i selskabets gvrige ledelseslag, hvor
malseetningen er 25 pct. Andelen af kvinder i chef- og leder-
stillinger udggr p.t. 28 pct. mod 27 pct. i 2013/14. De gennem-
forte tiltag med hensyn til rekruttering og uddannelse har sa-
ledes haft en effekt.

Koncernens processer omkring regnskabsaflaeggelsen er til-
rettelagt med henblik pa at sikre en ensartet og troveerdig
regnskabsrapportering for koncernen. Processerne baseres pa
grundprincipper om simpel organisationsstruktur med opdeling
af ansvarsomrader og klare rapporteringslinjer.

Bestyrelsen er ansvarlig for overvagning af koncernens interne
kontrol og risikostyringsprocesser samt for koncernens regn-
skabsaflaeggelse. Direktionen er ansvarlig for at implementere
processerne og har vedtaget en raekke politikker og procedurer
omkring regnskabsaflaggelsen, som koncernens enheder

skal fglge. Blandt de vaesentlige politikker og procedurer

er treasury-, it- og forsikringspolitik samt regnskabs- og
rapporteringsinstrukser.

Bestyrelsen har besluttet ikke at etablere en whistleblower-
ordning pa koncernniveau eller en intern revision, men falger
Igbende udviklingen i koncernen med henblik pa vurdering af
behovet herfor. Koncernregnskabet revideres af uafhangige
revisorer, der vaelges af repraesentantskabet.
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Direktionen

Group CFO

Indtradt: 1990

Indtradt: 2002

Bestyrelsesmedlem i: Indtradt: 2006 Bestyrelsesmedlem i:
Aktieselskabet Schouw & Co. Santa Fe Group (naestformand)
Bestyrelsesmedlem i:

Spar Nord Bank A/S (nastformand) Esbjerg Havn (formand) Skandia Kalk Holding ApS

Bestyrelsesmedlem i Bestyrelsesmedlem i Bestyrelsesmedlem i

interesseorganisationer: interesseorganisationer: interesseorganisationer:

Nationalbankens repraesentantskab Dansk Industri Fedevarer Dansk Industris Udvalg for Energi- og
Klimapolitik (formand)

Danske Svineslagterier, Virksomhedsbestyrelsen,

Landbrug & Fadevarer Landbrug & Fgdevarer Slagteriernes Arbejdsgiverforening

(formand)
Dansk Industris Udvalg for
Erhvervspolitik (formand)

Honorar generalkonsul for Japan



I

|

1’\}1 | _

Hq!',m

i"“'_l'm




LEDELSEN

Bestyrelsen

Formand Nastformand Nastformand

Indtradt: 2001 Indtradt: 2003 Indtradt: 2010
Bestyrelsesmedlem i: Bestyrelsesmedlem i: Bestyrelsesmedlem i:
Industriens Pensionsforsikring A/S Agroinvest A/S (nastformand) Peter Justesen Company A/S
Livland Holding A/S Norma og Frode S. Jacobsens Fond Skagenfood A/S (formand)
Bestyrelsesmedlem i Bestyrelsesmedlem i EL:CON Gruppen A/S
interesseorganisationer: interesseorganisationer:

Danske Slagterier Danske Slagterier (formand) Message A/S (formand)
Virksomhedsbestyrelsen, Formandskab, Landbrug & Fagdevarer

Landbrug & Fadevarer (naestformand)

Danske Svineslagterier, Virksomhedsbestyrelsen,

Landbrug & Fodevarer Landbrug & Fedevarer (formand)

Dansk Industris Hovedbestyrelse Danske Svineslagterier,

Slagteriernes Arbejdsgiverforening Landbrug & Fedevarer (formand)

(neestformand) Primaerbestyrelsen,
Landbrug & Fadevarer

Svineafgiftsfonden

Svineafgiftsfonden (formand)

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
Indtradt: 1996 Indtradt: 1996 Adm. direkter i ISS A/S
Bestyrelsesmedlem i: Bestyrelsesmedlem i: Indtradt: 2010

Fonden Ribe Vikingecenter OKa.m.b.a.
) . Bestyrelsesmedlem i:
RYK-Fonden til Varetagelse af Sparekassen Sjlland ISS Global A/S (formand)

Registrering og Ydelseskontrol

Bestyrelsesmedlem i ISS World Services A/S (formand)
Bestyrelsesmedlem i interesseorganisationer:
interesseorganisationer: Primarbestyrelsen, Rambgll Gruppen A/S (formand)
Kpdbranchens Faellesrad (naestformand) Landbrug & Fadevarer Bestyrelsesmedlem i
Virksomhedsbestyrelsen, SECES, Videncenter for Svineproduktion interesseorganisationer:
Landbrug & Fedevarer (formand) Dansk Industris Udvalg for

Erhvervspolitik
SEGES, Kvaeg (formand) SEGES

Primzerbestyrelsen,
Landbrug & Fgdevarer

SEGES
Kvaegafgiftsfonden (formand)

* Driver selvsteendigt landbrug i personligt ejet virksomhed eller selskabsform og er andelshaver.

1) Bestyrelsesmedlem i Leverandarselskabet Danish Crown AmbA
2) Bestyrelsesmedlem i Danish Crown A/S

3) Medlem af revisionsudvalget

4) Medlem af nomineringsudvalget



Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2008

Bestyrelsesmedlem

Professor, Ph. D.

Indtradt: 2013

Bestyrelsesmedlem i:
REALDANIA

Danske Spil A/S
Bang & Olufsen a/s

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2013

Bestyrelsesmedlem i:
Timis Agro ApS

Bestyrelsesmedlem i
interesseorganisationer:
Svineafgiftsfonden

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2011 (medarbejdervalgt)

Bestyrelsesmedlem

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2006

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2013
Bestyrelsesmedlem i:
Inchcape Shipping Services
ESVAGT A/S (formand)

J. Lauritzen A/S

Danmarks Skibskredit A/S
(naestformand)

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2013

Bestyrelsesmedlem i:
A/S Det Fynske Landbocenter
Ejendomsselskab

Bestyrelsesmedlem i
interesseorganisationer:
SECES, Videncenter for Svineproduktion

Patriotisk Selskab (nastformand)

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2014 (medarbejdervalgt)

Indtradt: 2009

Bestyrelsesmedlem i
interesseorganisationer:
Danske Svineslagterier,
Landbrug & Fedevarer

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2009

Bestyrelsesmedlem i:
AKV Langholt AmbA

Bestyrelsesmedlem i
interesseorganisationer:
SECES, Videncenter for Svineproduktion

Danske Svineslagterier,
Landbrug & Fgdevarer

Observater

Indtradt: 2013

Bestyrelsesmedlem i
interesseorganisationer:
Kvaegafgiftsfonden

Kgdbranchens Fellesrad
SEGES, Kvaeg

Herning-lkast Landboforening

Bestyrelsesmedlem

Indtradt: 2009 (medarbejdervalgt)
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29. september 2014 - 30. september 2015

KONCERN
Mio. kr. Note 2014/15 2013/14
Nettoomsaetning 2 59.556 58.029
Produktionsomkostninger 3,4 -51.227 -50.635
Bruttoresultat 8.329 7.394
Distributionsomkostninger 3,4 -4.254 -3.893
Administrationsomkostninger 34,5 -1.721 -1.515
Andre driftsindtaegter 32 29
Andre driftsomkostninger -8 -20
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 12 S5 183
Resultat af primar drift for sarlige poster (EBIT) 2.471 2.178
Seerlige poster 6 -68 -16
Resultat af primzr drift efter s®rlige poster 2.403 2.162
Finansielle indtaegter 7 82 65
Finansielle omkostninger 8 -351 -369
Resultat for skat 2.134 1.858
Skat af arets resultat 9 =3Jil3) -202
Arets resultat 1.821 1.656
Fordeling af arets resultat
Moderselskabets andelshavere 1.774 1.607
Minoritetsinteresser 47 49
1.821 1.656
29. september 2014 - 30. september 2015
Arets resultat 1.821 1.656
Poster, der efterfglgende kan overfares til resultatopggrelsen:
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 180 133
Dagsvardireguleringer mv. af finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestrgmme 8 7
Overfgrsel til resultatopge@relsen af dagsvaerdireguleringer af finansielle
instrumenter indgaet til sikring af realiserede pengestramme 4 -24
Sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder -62 -32
Skat af anden totalindkomst -7 -1
Overfgrt til resultatopgerelse i forbindelse med trinvis
overtagelse af dattervirksomhed 0 65
Poster, der ikke kan overfgres til resultatopgarelsen:
Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger mv. 17 =7 -41
Skat af anden totalindkomst 9 1 8
Anden totalindkomst 117 115
Totalindkomst 1.938 1.771
Fordeling af totalindkomst
Moderselskabets andelshavere 1.871 1.714
Minoritetsinteresser 67 57
1.938 1.771
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30. september 2015

KONCERN
Mio. kr. Note 30.09.2015 28.09.2014
Immaterielle aktiver 10 2.828 2.782
Materielle aktiver 11 10.564 10.466
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 12 347 347
Andre verdipapirer og kapitalandele 13 9 8
Andre tilgodehavender 0 99
Biologiske aktiver 14 88 96
Udskudte skatteaktiver 18 440 517
Langfristede aktiver 14.276 14.315
Varebeholdninger 15 4.560 4313
Biologiske aktiver 14 274 257
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 16 6.435 6.778
Kontrakttilgodehavender hos og forudbetaling til andelshavere 389 401
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 8 7
Andre tilgodehavender 454 499
Periodeafgraensningsposter 140 116
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 13 139 197
Likvide beholdninger 104 132
Kortfristede aktiver 12.503 12.700
Aktiver i alt 26.779 27.015



30. september 2015

KONCERN

Mio. kr. Note 30.09.2015 28.09.2014
Andelshaverkonti 24 1.572 1.505
Personlige ansvarlige konti 24 113 0
Andre reserver 173 70
Overfort resultat 5.112 4.675
Egenkapital tilhgrende moderselskabets andelshavere 6.970 6.250
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 202 173
Egenkapital 7.172 6.423
Pensionsforpligtelser 17 189 218
Udskudte skatteforpligtelser 18 392 384
Andre hensatte forpligtelser 19 187 205
Lan 20 11.017 10.437
Langfristede forpligtelser 11.785 11.245
Andre hensatte forpligtelser 19 117 94
Lan 20 1.654 3.431
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.718 3.394
Geeld til associerede virksomheder 47 46
Skyldig selskabsskat 170 133
Anden gald 2.054 2.134
Periodeafgreensningsposter 62 115
Kortfristede forpligtelser 7.822 9.347
Forpligtelser 19.607 20.592
Passiveri alt 26.779 27.015
Operationelle leasingforpligtelser 21

Eventualforpligtelser 22

Sikkerhedsstillelser 23

Andelshavernes rettigheder og haeftelser 24

Finansielle risici og finansielle instrumenter 27
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30. september 2015

B on
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Mio. kr. <2 af xf%¢ 3% 8¢ = MFTEE &°
Egenkapital 29.09.2013 1.543 0 -94 24 4.330 5.803 159 5.962
Arets resultat 0 0 0 0 1.607 1.607 49 1.656
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 0 0 125 0 0 125 8 133
Dagsvardireguleringer mv. af finansielle
instrumenter indgaet til sikring af fremtidige
pengestrgmme 0 0 0 7 0 7 0 7
Overfarsel til resultatopggrelsen af dagsveerdi-
reguleringer af finansielle instrumenter indgaet til
sikring af realiserede pengestramme 0 0 0 -24 0 -24 0 -24
Sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder 0 0 0 -32 0 -32 0 -32
Aktuarmassige gevinster/tab pa ydelsesbaserede
pensionsordninger mv. 0 0 0 0 -41 -41 0 -41
Skat af anden totalindkomst 0 0 0 -1 8 7 0 7
Overfart til resultatopggrelse i forbindelse med
trinvis overtagelse af dattervirksomhed 0 0 66 -1 0 65 0 65
Anden totalindkomst i alt 0 0 191 -51 -33 107 8 115
Arets totalindkomst 0 0 191 -51 1.574 1.714 57 1.771
Indbetaling af andelskapital (netto) -38 0 0 0 0 -38 0 -38
Udbetalt restbetaling 0 0 0 0 -1.229 -1.229 -43 -1.272
Egenkapital 28.09.2014 1.505 0 97 -27 4.675 6.250 173 6.423
Arets resultat 0 113 0 0 1.661 1.774 47 1.821
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 0 0 163 0 0 163 17 180
Dagsvardireguleringer mv. af finansielle
instrumenter indgaet til sikring af fremtidige
pengestrgmme 0 0 0 8 0 8 0 8
Overfgrsel til resultatopggrelsen af dagsveerdi-
reguleringer af finansielle instrumenter indgaet til
sikring af realiserede pengestramme 0 0 0 4 0 4 0 4
Sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder 0 0 0 -65 0 -65 3 -62
Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede
pensionsordninger mv. 0 0 0 0 -7 -7 0 -7
Skat af anden totalindkomst 0 0 -19 12 1 -6 0 -6
Anden totalindkomst i alt 0 0 144 -41 -6 97 20 117
Arets totalindkomst 0 113 144 -41 1.655 1.871 67 1.938
Indbetaling af andelskapital (netto) 67 0 0 0 0 67 0 67
Udbetalt restbetaling 0 0 0 0 -1.218 -1.218 -38 -1.256
Egenkapital 30.09.2015 1.572 113 241 -68 5.112 6.970 202 7.172



29. september 2014 - 30. september 2015

KONCERN
Mio. kr. Note 2014/15 2013/14
Resultat af primaer drift for s=rlige poster 2.471 2,178
Af- og nedskrivninger 4 1.550 1.372
Resultat af associerede virksomheder -93 -183
Andring i henszttelser -78 -40
Andring i nettoarbejdskapital 25 689 -60
Pengestromme vedrgrende primaer drift 4.539 3.267
Modtagne finansielle indtzegter 7 82 65
Betalte finansielle omkostninger 8 =551 -369
Betalt selskabsskat -224 -200
Pengestromme vedrgrende drift 4.046 2.763
Kgb mv. af immaterielle aktiver 10 -45 -68
Salg af immaterielle aktiver 0 5
Kgb mv. af materielle og biologiske aktiver 11,14 -1.518 -1.457
Salg af materielle aktiver 165 131
Kgb af andre veerdipapirer og kapitalandele 0 0
Salg af andre verdipapirer og kapitalandele 156 161
Kgb af virksomheder 26 0 -1.315
Modtaget udbytte 12 104 109
Pengestremme vedrgrende investeringer -1.138 -2.434
Udbetaling af restbetaling og udbytte til minoriteter -1.256 -1.272
Provenu ved lantagning 272 1.682
Afdrag pa lan -2.020 -671
Indbetaling af andelskapital, netto 68 -38
Pengestremme vedrgrende finansiering -2.936 -299
Kndring i likvider -28 30
Likvider 28.09.2014 132 102
Likvider 30.09.2015 25 104 132
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25T 258
Selskabsnavn aTh Selskabsnavn SThR
Leverandarselskabet Friland A/S Danmark 100
Danish Crown AmbA Danmark Friland Udviklingscenter ApS Danmark 100
Danish Crown A/S Danmark 100 Udviklingscenter for husdyr
pd Friland K/S *) Danmark 2
Tulip Food Company A/S Danmark 100 Udviklingscenter for husdyr
Tulip Norge AS Norge 100 pa Friland K/S *) Danmark 48
Tulip Food Company GmbH **) Tyskland 100 Friland Food AB Sverige 100
Tulip Fleischwaren Friland J. Hansen GmbH **) Tyskland 100
Oldenburg GmbH **) Tyskland 100 Friland Polska Sp. z o.0. Polen 100
Tulip Food Company France S.A. Frankrig 100
Tulip Food Company AB Sverige 100 DAT-Schaub A/S Danmark 90
Pélsemannen AB Sverige 100 DAT-Schaub (PORTO) S.A. Portugal 100
Tulip Food Company DAT-Schaub USA Inc. USA 100
Italiana S.r.L. Italien 100 DS-France 5.A.S. Frankrig 100
Tulip Food Company Trissal S.A. Portugal 50
}apc.m Co.Ltd Japan 100 Arne B. Corneliussen AS Norge 100
Ma{esty Inc : UsA 100 Oy DAT-Schaub Finland Ab Finland 100
Tu//p‘ Food .Serwce Ltd UK 100 Thomeko Oy Finland 83
Danish Deli Ltd UK 100 Thomeko Eesti OU Estland 100
. . DAT-Schaub AB Sverige 100
Tulip Ivnternatlonal (UK) Ltd UK 100 DAT-Schaub (Deutschland) GmbH **)  Tyskland 100
Tulip Ltd UK 100 Cerhard Kiipers GmbH **) Tyskland 100
Parkom Foods Ltd UK 100 DIF Organveredlung Gerhard
Tranfoods Ltd UK 100 Kiipers GmbH e Co. KG **) Tyskland 100
Trophy Foods Ltd UK 100 CKW Pharma-Extrakt
Freshway Chilled Foods Ltd UK 100 Beteiligungs- und
Verwaltungs GmbH **) Tyskland 50
ESS-FOOD Holding A/S Danmark | 100 CKW Pharma-Extrakt
e FUOD"A/';g f Da"ma'/ oo GmbH e Co.KG **) Tyskland 100
Comehaneen J7E D””m”r/( 100 DAT-Schaub Holdings USA Inc. USA 100
”'ge ”I”SSE” / anmark Taizhou CAI Food Co. Kina 38
ansk Svensk ’
Koedexport s.r.o. Tjekkiet 100 DCw Casing LLC UsA 1
ESS-FOOD Hong Kong Ltd Hong Kong 100 DAT-Schaub Casings )
ESS-FOOD (Shangha) (Australia) Pty Ltd Australien 100
- anghai,

Trading Co. Ltd Kina 100 DAT-Schaub Polska Sp. z o.0. Polen 100
ESS-FOOD Brazil DAT-Schaub (U‘K) Ltd : UK 100
Servicos de Consultoria Ltda Brasilien 100 Trunet Packing Services Ltd UK 50

Oriental Sino Limited Hong Kong 45
Danish Crown Holding GmbH **) Tyskland 100 Yancheng Lianyi Casing )
Danish Crown GmbH *), **) Tyskland 90 Products Co. Ltd Kina 73
Danish C Fleisch GrmbH ** Tyskland 100 Jiangsu Chongan Plastic
umvs fown Fefsch &m ) yskan Manufacturing Co. Ltd Kina 59
Danish Crown Sp.z o.0. Polen 100 -
; Yancheng Xinyu
Danish Crown Schlachtzentrum Food Products Ltd Kina 73
Nordfriesland GmbH *), **) Tyskland 90 -
Yancheng Huawei
Food Products Ltd Kina 73
New
Waikiwi Casings Ltd Zealand 100
New
DAT-Schaub New Zealand Ltd Zealand 100




o R g X
.3 .3
e53 g5B
Selskabsnavn aTh Selskabsnavn =R
Saturn Nordic Holding AB Sverige 100 Associerede virksomheder
Sokotéw S.A. Polen 100 Daka Denmark A/S Danmark 43
Sokotéw-Logistyka Sp. Z 0.0. Polen 100 Agri-Norcold A/S Danmark 43
Agro Sokotéw Sp. Z o.0. Polen 100 Danske Slagterier ) Danmark 97
Sokotow-Services Sp. Z o.o. Polen 100 SPF-Danmark A/S 0) Danmark 92
Marka Sokotéw-Service Svineslagteriernes
Sp.Zo.o. Polen 100 varemarkeselskab ApS ¢) Danmark 92
Agro Sokotéw F1 Sp. Z 0.0. Polen 100
. . . )
@rige dattervirksomheder i ) Indgar flere steder i koncernoversigten.
Canish ‘Crown AlS **) Folgende virksomheder, der indgdr i koncernregnskabet, har gjort
Scan-Hide Am.b.a. *) Danmark 45 brug of fritagelsen ifalge () 264, stk. 3, i Handelsgesetzbuch (HGB):
Kontrolhudar International AB Sverige 100 Danish Crown Holding GmbH, Danish Crown GmbH, Danish Crown
KHI Fastiohets AB Sveri 100 Fleisch GmbH, Danish Crown Schlachtzentrum Nordfriesland GmbH,
astighets verige Husum, Tulip Food Company GmbH, Tulip Fleischwaren Oldenburg
Danish Crown Beef A/S Danmark 100 GmbH, DAT-Schaub (Deutschland) GmbH, Gerhard Kiipers GmbH, DIF
Danish Crown Salg og Service A/S Danmark 100 Organveredlung Gerhard Kiipers GmbH ¢- Co. KG, CKW Pharma-Extrakt
Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH, CWK Pharma Extrakt GmbH &
DCIIA/S Danmark 100 Co. KG, Friland J. Hansen GmbH.
Antonius A/S Danmark 100
Steff Food A/S Danmark 100 Q) Crgndet vedtaegtsbestemme/ser, h\{or veesentlige bes/utrj/‘nger kraeyer
enighed, haves ikke bestemmende indflydelse trods en ejerandel pd mere
DC Pork Renne ApS Danmark 100 end 50 pct.
Diet4Life ApS Danmark 57
Danish Crown Insurance A/S Danmark 100 /ndryknl/ng viser dattersels/mvbsre/unon
Fed skrift = moderselskaber i underkoncerner
Plumrose USA Inc. USA 100 Kursiv skrift = datter-datter mv.
Danish Crown USA Inc. USA 100
Danish Crown UK Limited UK 100
Danish Crown GmbH *), *¥) Tyskland 10
Danish Crown Schlachtzentrum
Nordfriesland GmbH *), **) Tyskland 10
Scan-Hide A.m.b.a. *) Danmark 12
Danish Crown S.A. Schweiz 100
Danish Crown/Beef Division S.A. Schweiz 100
DAK AD Rusland 100
Danish Crown Espafia S.A. Spanien 100
Danish Crown France S.A.S. Frankrig 100
Danish Crown Division Porc S.A.S. Frankrig 100
SCI E.F. Immobilier Orléans Frankrig 100
SCI RP Bernay Frankrig 85
DC Trading Co., Ltd Japan 100
Danish Crown AmbA, Korean Liaison
Office (branch) Korea 100
Danish Crown K-Pack AB Sverige 100
KLS Ugglarps AB Sverige 100
Scan-Hide A.m.b.a. *) Danmark 19
Svenska Kéttféretaget AB Sverige 22
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Vasentlige regnskabsmassige sken og vurderinger

Ved udarbejdelsen af arsrapporten i overensstemmelse med
koncernens regnskabspraksis er det ngdvendigt, at ledelsen
foretager sken og opstiller forudsaetninger, der pavirker de
indregnede aktiver og forpligtelser, herunder de medtagne
oplysninger om eventualaktiver og -forpligtelser.

Ledelsen foretager sine sken med udgangspunkt i histo-
riske erfaringer samt gvrige forudsaetninger, som vurderes
relevante pa det givne tidspunkt. Disse skegn og forudseet-
ninger danner grundlag for de indregnede regnskabsmaes-
sige vaerdier af aktiver og forpligtelser samt de afledte ef-
fekter indregnet i resultatopggrelsen. De faktiske resultater
kan afvige herfra.

Ledelsen anser folgende skgn og vurderinger for vaesentlige
for udarbejdelsen af koncernregnskabet.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte
omkostninger, der afholdes for at opna nettoomsatningen.
| produktionsomkostninger indregnes omkostninger til ra-
varer inklusiv kgb fra andelshavere, hjzlpematerialer, pro-
duktionspersonale og afskrivninger pa produktionsanlzeg.
Kb af slagtedyr fra andelshaverne indregnes til arets lgb-
ende noteringspris og omfatter saledes ikke andel af rest-
betaling, der sidestilles med udbytte.

Materielle aktiver

Ledelsen foretager regnskabsmassige sken vedrgrende
afskrivningsmetode, brugstider og restvaerdier, og disse
revurderes arligt.

Der foretages desuden saerskilte vurderinger af behov for
nedskrivninger i forbindelse med kapacitetstilpasninger,
lukning af anlzeg eller andre situationer, hvor der er indi-
kation af behov for nedskrivninger som fglge af @ndrede
produktions- eller markedsforhold.

| 2014/15 har selskabet lukket 2 slagtelinjer som fglge af en
forventning om faldende tilfarsler til slagteriet i Ringsted,
Danmark. Slagtelinjer og anlzeg, der knytter sig hertil, er
nedskrevet med 42 mio. kr. til forventede salgsvaerdier, der
ikke er vaesentlige.

| 2013/14 nedskrev selskabet 212 mio. kr. pa lukkede anlzeg
som fglge af forventede lavere markedspriser samt ggede
nedrivnings- og miljpomkostninger i forbindelse med ned-
rivning eller salg.

Vardiforringelsestest

Koncernen foretager minimum én gang arligt test for veer-
diforringelse af goodwill og immaterielle aktiver med ube-
stemmelig levetid. En yderligere beskrivelse af grundlaget
for regnskabsmaessige skgn findes i note 10.

Varebeholdninger

Ved vurdering af nettorealisationsveerdien af varebehold-
ninger af fersk kad og tarme foretager ledelsen skgn over
den forventede udvikling i markedsprisen. Prisudviklingen
pa verdensmarkedet kan vaere pavirket af adgangen til
afsatning pa de sterre markeder.

Saledes har det russiske marked i en leengere periode varet
lukket for import af fersk ked fra EU, hvilket har medfert fal-
dende priser pa fersk ked i Europa. Forholdet har dog ikke
givet anledning til nedskrivninger af betydning pa varebe-
holdninger i forhold til kostprisen.

Udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver indregnes, safremt det er sand-
synligt, at der vil vaere skattepligtig indkomst til stede i
fremtiden, som vil ggre det muligt at anvende de tids-
maessige forskelle eller skattemassige fremfarbare un-
derskud. Koncernens udskudte skatteaktiver knytter sig
primeert til fremtidige skattemaessige afskrivninger pa
immaterielle og materielle aktiver.

Ledelsen foretager i den forbindelse et skgn over de kom-
mende ars indtjening baseret pa budgetter og strategi-
forecasts i de legale enheder, skatteaktiverne vedrgrer.

Som fglge af starre usikkerhed om den fremtidige
indtjening i underskudsgivende enheder er der foretaget
nedskrivning pa hovedparten af de skatteaktiver, der
knytter sig til fremfgrbare skattemaessige underskud.



Nettoomsatning Mio. kr. 2014/15 2013/14
Fordeling pa markeder:
Danmark 5.470 5.488
Udland 54.086 52.541
59.556 58.029
Fordeling pa forretningsomrader:
DC Pork 22.328 24.948
DC Beef 3.552 3.653
DC Ingredients - DAT-Schaub 3.319 2.994
DC Foods 24.290 21.571
@vrige selskaber 6.067 4.863
59.556 58.029
Personaleomkostninger
Gager og Ignninger 6.527 6.072
Bidragsbaserede pensionsordninger 362 313
Ydelsesbaserede pensionsordninger 8 8
Andre omkostninger til social sikring 697 661
7.594 7.054
Personaleomkostningerne er fordelt saledes:
Produktionsomkostninger 5.924 5.547
Distributionsomkostninger 671 596
Administrationsomkostninger 989 883
Sarlige poster 10 28
7.594 7.054
Heraf:
Vederlag til moderselskabets bestyrelse 7 7
Vederlag til moderselskabets repraesentantskab 3 3
Vederlag til moderselskabets direktion 46 26
56 36
Gennemsnitligt antal medarbejdere 25.873 23.764
Af- og nedskrivninger
Afskrivninger af immaterielle aktiver 69 44
Afskrivninger af materielle og biologiske aktiver 1.438 1.343
Nedskrivning af materielle aktiver 49 212
Valutakursreguleringer 0 -17
Tab og gevinst ved salg af langfristede aktiver -6 2
1.550 1.584
Af- og nedskrivninger er fordelt saledes:
Produktionsomkostninger 1371 1.265
Distributionsomkostninger 61 47
Administrationsomkostninger 73 60
Sarlige poster 45 212
1.550 1.584
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Honorar til moderselskabets

repraesentantskabsvalgte revisor Mio. kr. 2014/15 2013/14
Deloitte:
Lovpligtig revision 8 8
Andre erklzeringer med sikkerhed 0 1
Skatteradgivning 3 3
Andre ydelser 2 1
13 13
Sarlige poster
Sarlige poster, indtegter:
Regnskabsteknisk indtaegt ved @ndret indregning af Sokotéw S.A.
(vedrgrende andre driftsindtaegter) 0 224
0 224
Serlige poster, udgifter:
Fusionsomkostninger (vedrgrende administrationsomkostninger) 13 0
Nedskrivning pa anlaeg (vedrgrende produktionsomkostninger) 45 212
Fratraedelsesgodtggrelse (vedrgrende produktionsomkostninger) 10 28
68 240
-68 -16
Finansielle indt=gter
Renter, likvide beholdninger mv. 53 52
Renter og udbytter af andre veerdipapirer og kapitalandele 1 6
Valutakursgevinster og -tab, netto 28 7
Dagsvardiregulering af afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af finansielle instrumenters dagsveerdi 32 -73
Dagsvaerdiregulering af sikrede finansielle instrumenter -32 73
82 65
Finansielle omkostninger
Renter, kreditinstitutter mv. B35 362
Valutakursgevinster og -tab, netto 8 7
Dagsvaerdiregulering overfart fra egenkapital vedrarende sikring af fremtidige pengestrgmme 4 0
351 369

Der er i regnskabsaret indregnet 0 mio. kr. i finansieringsomkostninger i
kostprisen for materielle aktiver under udfarelse (2013/14: 6 mio. kr.).



Skat af arets resultat Mio. kr. 2014/15 2013/14
Aktuel skat 249 237
Andring i udskudt skat 12 -120
Andring i udskudt skat som fglge af ®ndring af skatteprocent 1 0
Regulering vedrgrende tidligere ar, aktuel skat -15 -13
Regulering vedrgrende tidligere ar, udskudt skat 10 18
Nedskrivning af skatteaktiver og tilbagefgrsel af tidligere foretagne
nedskrivninger pa skatteaktiver 42 70
299 192
Skat i kooperationsbeskattede virksomheder
og skat af anden ikke-indkomstbeskattet indkomst 14 10
Skat af arets resultat 313 202
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Beregnet skat ved en skatteprocent pa 23,5 % 480 410
Effekt af forskelle i skatteprocenter for udenlandske virksomheder 5 -8
Andring i udskudt skat som falge af ®ndring af skatteprocent 1 0
Skat i kooperationsbeskattede virksomheder og skat af anden
ikke-indkomstbeskattet indkomst 14 10
Skattemaessig vaerdi af resultat i kooperationsbeskattede virksomheder -239 -269
Skattemaessig vaerdi af ikke-skattepligtige indtaegter -20 -62
Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede omkostninger 35 46
Regulering vedrgrende tidligere ar, aktuel skat =il -13
Regulering vedrgrende tidligere ar, udskudt skat 10 18
Nedskrivning af skatteaktiver og tilbagefgrsel af tidligere foretagne
nedskrivninger pa skatteaktiver 42 70
313 202
Effektiv skatteprocent (%) 14,7 10,9
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 19 0
Dagsvardireguleringer mv. af finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestrgmme 2 -1
Overfarsel til resultatopgerelsen af dagsvaerdireguleringer af finansielle
instrumenter indgaet til sikring af realiserede pengestrgmme 1 0
Sikring af nettoinvesteringer i dattervirksomheder -15 2
Aktuarmaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger mv. =1 -8
Skat af anden totalindkomst 6 -7
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10

Erhvervede

Immaterielle aktiver Mio. kr. Goodwill Software  varemarker mv. lalt
Kostpris 29.09.2014 2.251 448 882 3.581
Valutakursreguleringer 69 1 -2 68
Tilgang 0 45 0 45
Afgang 0 -8 0 -8
Kostpris 30.09.2015 2.320 486 880 3.686
Af- og nedskrivninger 29.09.2014 0 349 450 799
Valutakursreguleringer 0 0 -1 -1
Arets af- og nedskrivninger 0 38 31 69
Af- og nedskrivninger pa arets afgang 0 -9 0 -9
Af- og nedskrivninger 30.09.2015 0 378 480 858
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 2.320 108 400 2.828
Kostpris 30.09.2013 1.530 393 470 2.393
Valutakursreguleringer 56 0 -1 55
Tilgang ved virksomhedsovertagelser 976 6 409 1.391
Tilgang 0 64 4 68
Afgang ved trinvis virksomhedsovertagelse -305 -13 0 -318
Afgang -6 -2 0 -8
Kostpris 28.09.2014 2.251 448 882 3.581
Af- og nedskrivninger 30.09.2013 0 331 436 767
Valutakursreguleringer 0 0 0 0
Arets af- og nedskrivninger 0 30 14 44
Af- og nedskrivninger pa afgang ved trinvis

virksomhedsovertagelse 0 -10 0 -10
Af- og nedskrivninger pa arets afgang 0 -2 0 -2
Af- og nedskrivninger 28.09.2014 0 349 450 799
Regnskabsmaessig vaerdi 28.09.2014 2.251 99 432 2,782

Bortset fra goodwill med ubestemmelig levetid anses alle andre immaterielle
aktiver for at have bestemmelige brugstider, som aktiverne afskrives over.
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Immaterielle aktiver (fortsat)

Nedskrivningstest af goodwill

Goodwill opstaet i forbindelse med virksomhedskgb o.1. for-
deles pa overtagelsestidspunktet til de pengestramsfrem-

bringende enheder, som forventes at opna skonomiske for-
dele af virksomhedssammenslutningen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill fgr foretagne
nedskrivninger er fordelt saledes pa pengestrgmsfrem-
bringende enheder:

Mio . kr. 30.09.2015 28.09.2014

Tulip Ltd 723 682
Sokotéw S.A. 515 521
DAT-Schaub A/S 383 347
KLS Ugglarps AB 74 76
Tulip Food Company A/S 171 171
Danish Crown Group 454 454
2.320 2.251

Goodwill testes for veerdiforringelse minimum én gang arligt
og hyppigere, hvis der er indikationer pa vardiforringelse.
Den arlige test for vaerdiforringelse foretages ultimo regn-
skabsaret og har for indevaerende regnskabsar ikke givet an-
ledning til nedskrivning af goodwill. Genindvindingsvaerdi-
en af de enkelte pengestramsfrembringende enheder, som
goodwillbelgbene er fordelt pa, opggres med udgangspunkt i
beregninger af enhedernes kapitalveerdi.

Til brug for beregning af de pengestrgmsfrembringende en-
heders kapitalvardi er anvendt de pengestramme, der frem-
gar af selskabernes budgetter og strategiplaner for de kom-
mende 5 regnskabsar. For regnskabsar efter budget- og
strategiperioderne (terminalperioden) er der sket ekstrapo-
lation af pengestrammene i den seneste strategiperiode
korrigeret for forventede vaekstrater for de konkrete
markeder.

De vasentligste usikkerheder er i den forbindelse knyttet
til fastleeggelse af diskonteringsfaktorer og vaekstrater
samt de usikkerheder og risici, der afspejles i budget- og
strategitallene.

De fastlagte diskonteringsfaktorer afspejler markeds-
vurderinger af den tidsmaessige vaerdi af penge, udtrykt
ved en risikofri rente, og de specifikke risici, der er knyttet
til den enkelte pengestrgmsfrembringende enhed.

Diskonteringsfaktorer fastlaegges som udgangspunkt pa en
“efter skat”-basis pa grundlag af den vurderede Weighted
Average Cost of Capital (WACC).

De anvendte vaekstrater er baseret pa de enkelte selskabers
prognoser og strategiplaner samt forventninger til diskon-
teringsfaktorer, rente- og inflationsniveau. De anvendte
vaekstrater overstiger ikke den gennemsnitlige forventede
langsigtede vaekstrate for de pagaeldende markeder.

De vaesentligste budgetforudsatninger knytter sig til for-
ventninger til den organiske vakst i tonnage pa det eller

de markeder, hvor selskaberne primaert opererer, til mulig-
hederne for at ga op i vaerdikaden (flere og mere foradlede
produkter) og til udviklingen i ravarepriserne for hovedpro-
dukterne (svine- og oksekad samt biprodukter). For Tulip
Ltd, Sokotéw og KLS Ugglarps gzelder det forventningerne
pa hhv. det engelske, det polske og det svenske marked,
mens vurderingen for DAT-Schaub og Tulip Food Company
daekker en raekke hovedmarkeder pa verdensplan. Skgnnene
over vakst og forholdet mellem salgs- og ravarepriser i bud-
get- og strategiperioderne er baseret pa historiske erfaringer
og forventninger til fremtidige vaekst- og markedsforhold.

De vaesentligste parametre anvendt ved beregning af
genindvindingsvardierne er fglgende:

Vakstfaktor i Risikofri rente, WACC WACC

terminalperioden % 10-arig swaprente % efter skat % for skat %

2014/15 2013/14 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14 2014/15 2013/14

Tulip Ltd 2,0 2,0 2,3 2,8 56 6,0 6,2 6,7
Sokotéw S.A. 17 2,2 2,9 3,5 6,2 6.8 6,7 7.3
DAT-Schaub A/S 2,0 2,0 16 19 50 5.2 54 57
KLS Ugglarps AB 1.0 1.0 1,7 2,2 5.0 55 56 6,1
Tulip Food Company A/S 1.0 1.0 16 19 5.0 52 54 5,7
Danish Crown Group 00 0.0 16 19 5.0 52 54 57
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Produktions-  Andre anlzeg,
Grunde og anlegog driftsmateriel  Anlag under

11 Materielle aktiver Mio. kr. bygninger maskiner og inventar udforelse lalt
Kostpris 29.09.2014 12.563 11.341 1193 555 25.652
Valutakursreguleringer 178 215 14 14 421
Faerdigggrelse af anlaeg under udfarelse 257 544 46 -847 0
Tilgang 148 350 61 889 1.448
Afgang -540 -621 -149 0 -1.310
Kostpris 30.09.2015 12.606 11.829 1.165 611 26.211
Af- og nedskrivninger 29.09.2014 6.848 7.433 905 0 15.186
Valutakursreguleringer 61 136 11 0 208
Arets af- og nedskrivninger 480 874 118 0 1.472
Af- og nedskrivninger pa arets afgang -508 -572 -139 0 -1.219
Af- og nedskrivninger 30.09.2015 6.881 7.871 895 0 15.647
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 5.725 3.958 270 611 10.564
Heraf finansielt leasede aktiver 64 10 4 0 78
Heraf indregnede renteomkostninger 57 0 0 0 57
Kostpris 30.09.2013 11.679 10.693 1.152 920 24.444
Valutakursreguleringer 149 198 14 2 363
Faerdigggrelse af anlaeg under udferelse 538 416 36 -930 0
Tilgang ved virksomhedsovertagelser 457 448 44 71 1.020
Tilgang 228 394 72 587 1.282
Afgang ved trinvis virksomhedsovertagelse -415 -652 -75 -35 -1.177
Afgang -74 -156 -50 0 -280
Kostpris 28.09.2014 12.563 11.341 1.193 555 25.652
Af- og nedskrivninger 30.09.2013 6.453 7.016 871 0 14.340
Valutakursreguleringer 48 109 10 0 167
Arets af- og nedskrivninger 574 852 117 0 1.543
Af- og nedskrivninger pa afgang ved trinvis
virksomhedsovertagelse -191 -426 -53 0 -670
Af- og nedskrivninger pa arets afgang -36 -118 -40 0 -194
Af- og nedskrivninger 28.09.2014 6.848 7.433 905 0 15.186
Regnskabsmassig vaerdi 28.09.2014 5.715 3.908 288 555 10.466
Heraf finansielt leasede aktiver 68 16 5 0 89
Heraf indregnede renteomkostninger 60 2 0 0 62




12

Kapitalandele i associerede

Associerede
virksomheder

Associerede
virksomheder

Joint ventures

Joint ventures

virksomheder og joint ventures Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014 30.09.2015 28.09.2014
Kostpris 29.09.2014 229 230 0 0
Valutakursreguleringer 0 0 0 0
Tilgang 0 3 0
Afgang 0 -1 0 0
Kostpris 30.09.2015 232 229 3 0
Verdireguleringer 29.09.2014 118 124 0 0
Valutakursreguleringer 6 3 0 0
Andel af resultat af fortseettende aktiviteter 92 183 1 0
Andel af anden totalindkomst 0 0 0 0
Udlodning i arets lgb -104 -109 =il 0
Tilgang 0 0 0 0
Afgang 0 -83 0 0
Vardireguleringer 30.09.2015 112 118 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 344 347 3 0

Danish Crown ejer via DAT-Schaub A/S 50 pct. af aktierne og

50 pct. af stemmerne i Trunet Packaging Services Ltd.

Daka Danmark A/S og Agri-Norcold A/S’ regnskabsar lgber

fra 1. januar til 31. december. Til brug for indregning i Danish
Crowns koncernregnskab udarbejdes regnskaber efter Danish
Crown-koncernens regnskabspraksis for perioder svarende til

Danish Crown-koncernens regnskabsperioder.
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13 Andre verdipapirer og kapitalandele Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Barsnoterede obligationer 139 197
Unoterede aktier 9 8

148 205
Verdipapirer er indregnet saledes i balancen:
Langfristede aktiver 9 8
Kortfristede aktiver 139 197

148 205
Biologiske aktiver
Langfristede aktiver
Kostpris 29.09.2014 105 89
Valutakursreguleringer 6 6
Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 2
Tilgang 70 76
Afgang -82 -68
Kostpris 30.09.2015 99 105
Af- og nedskrivninger 29.09.2014 9 8
Valutakursreguleringer 1 1
Arets afskrivninger 15 12
Af- og nedskrivninger pa arets afgang -14 -12
Vardireguleringer 30.09.2015 11 9
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 88 96
Antal sger og orner 30.09.2015 42.291 46.400
Kortfristede aktiver
Slagtesvin 267 246
Afgrader 5 8
Jordbeholdninger 2 3
Regnskabsmassig vaerdi 30.09.2015 274 257
Antal slagtesvin 30.09.2015 395.205 402.344
Producerede kg (1.000) i arets lgb 71.380 71177
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Varebeholdninger Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014

Ravarer og hjzlpematerialer 932 773

Varer under fremstilling 605 675

Fremstillede varer og handelsvarer 3.023 2.865
4.560 4.313

Vareforbrug 45.459 45.258

Arets nettonedskrivning af varebeholdninger indregnet som

indtaegt (-)/omkostning (+) i resultatopggrelsen 76 207

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Varedebitorer (brutto) 6.506 6.873

Nedskrivning til imgdegaelse af tab 29.09.2014 -95 -30

Valutakursreguleringer 0 16

Arets konstaterede tab 21 13

Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 -30

Tilbagefarte henszettelser 44 31

Arets hensattelser til dekning af tab -41 -35

Nedskrivning til imgdegaelse af tab 30.09.2015 -71 -95

Varedebitorer (netto) 6.435 6.778

Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender, hvis veerdien ud fra en individuel

vurdering af de enkelte debitorers betalingsevne er forringet, f.eks. ved betalingsstandsning,

konkurs e.l. Nedskrivninger foretages til opgjort nettorealisationsvaerdi.

Den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender nedskrevet til nettorealisationsvardi

baseret pa en individuel vurdering udggr 58 mio. kr. (28.09.2014: 77 mio. kr.).

Varedebitorer (brutto) kan specificeres saledes:

Ej forfaldne 5.566 5.830

Forfaldne under 30 dage 714 854

Forfaldne mellem 30 og 90 dage 117 97

Forfaldne over 90 dage 109 92
6.506 6.873

Forfaldne ikke-nedskrevne tilgodehavender fordeler sig saledes:

Forfaldne under 30 dage 689 791

Forfaldne mellem 30 og 90 dage 102 84

Forfaldne over 90 dage 50 17

841 892

Der er i regnskabsaret ikke indtaegtsfart renteindtaegter vedrgrende
nedskrevne tilgodehavender (2013/14: 0 mio. kr.).

53 | KONCERN NOTER



54

17 Pensionsordninger

Koncernen har indgaet pensionsaftaler med en vaesentlig
andel af koncernens medarbejdere.

Pensionsaftalerne omfatter dels bidragsbaserede ordninger
dels ydelsesbaserede ordninger.

| de bidragsbaserede pensionsordninger indbetaler koncernen
Igbende de faste bidrag til uafhzengige pensionsfonde. Kon-
cernen har ingen forpligtelse til at betale yderligere.

Ydelsesbaserede ordninger er kendetegnet ved, at virksom-
heden er forpligtet til at betale en bestemt ydelse i forbin-
delse med pensionering, afhengig af f.eks. medarbejderens
anciennitet. Virksomheden har dermed risikoen med hensyn
til den fremtidige udvikling i rente, inflation, dedelighed
mv., for sa vidt angar det belgb, der skal udbetales til med-
arbejderen. Henszttelsen omfatter ydelsesbaserede ordnin-
ger i UK og Danmark.

Forpligtelsen vedrgrende ydelsesbaserede ordninger bereg-
nes arligt ved en aktuarmaessig opggrelse pa grundlag af
forudsatninger om den fremtidige udvikling i bl.a. rente,
inflation og gennemsnitlig levetid.

De ydelsesbaserede ordninger i UK administreres af uaf-
hangige pensionsfonde, der investerer de indbetalte belgb
til dekning af forpligtelserne. Der er tale om lukkede ord-
ninger, idet der ikke kommer nye ansatte ind i ordningerne,
og der optjenes ikke lengere yderligere pensioner i ordning-
erne. Ordningerne giver medarbejderne ret til livslange pen-
sionsudbetalinger samt udbetaling ved dgdsfald inden
pensionering.

Den ydelsesbaserede ordning i Danmark er ikke afdaekket
ved Igbende indbetalinger til ordningen og omfatter pen-
sioner til allerede pensionerede medarbejdere og deres
efterladte.

Bidragsbaserede pensionsordninger Mio. kr. 2014/15 2013/14
Resultatferte bidrag til bidragsbaserede pensionsordninger 362 313
Ydelsesbaserede pensionsordninger
Nettorenteomkostninger 7 7
Administrationsomkostninger 1 1
Indregnet i resultatopgerelsen under personaleomkostninger 8 8
Genmaling af ydelsesbaserede pensionsordninger:
Afkast af pensionsaktiver 19 -22
Aktuarmaessige gevinster/tab fra @ndringer i demografiske forudszatninger -1 -1
Aktuarmaessige gevinster/tab fra @ndringer i finansielle forudsaetninger -11 67
Aktuarmaessige gevinster/tab fra erfaringsmaessige reguleringer 0 -3
Indregnet i anden totalindkomst 7 41
Indregnet i totalindkomst 15 49
Den i balancen indregnede pensionsforpligtelse kan specificeres saledes:
Nutidsvaerdi af afdaekket pensionsforpligtelse 1.307 1.251
Nutidsvaerdi af uafdaekket pensionsforpligtelse 44 46
1.351 1.297
Dagsveerdi af pensionsordningernes aktiver -1.162 -1.078
Nettoforpligtelse indregnet i balancen 189 219

Koncernen forventer samlet set at indbetale 49 mio. kr. til ordningerne i lgbet

af det kommende regnskabsar.



17 Pensionsordninger (fortsat) Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Ydelsesbaserede pensionsordninger (fortsat)
Arets @ndringer i pensionsforpligtelserne kan specificeres saledes:
Nutidsvaerdi af pensionsforpligtelser 29.09.2014 1.297 1.154
Valutakursreguleringer 69 82
Forrentning af pensionsforpligtelse 51 49
Aktuarmaessige gevinster og tab:
Aktuarmassige gevinster/tab fra @ndringer i demografiske forudsetninger =1 -1
Aktuarmassige gevinster/tab fra @ndringer i finansielle forudsatninger -11 67
Aktuarmassige gevinster/tab fra erfaringsmaessige reguleringer 0 -3
Udbetalte pensionsydelser -54 -51
Nutidsveerdi af pensionsforpligtelser 30.09.2015 1.351 1.297
Arets @ndringer i pensionsordningernes aktiver kan specificeres saledes:
Dagsveerdi af pensionsordningernes aktiver 29.09.2014 1.078 951
Valutakursreguleringer 64 73
Forrentning af pensionsordningernes aktiver 44 42
Afkast af pensionsordningernes aktiver =15 22
Bidrag fra arbejdsgiver 45 38
Administrationsomkostninger =1 -1
Udbetalte pensionsydelser -49 -47
Dagsverdi af pensionsordningernes aktiver 30.09.2015 1.162 1.078
| anden totalindkomst er indregnet fglgende akkumulerede aktuarmaessige gevinster og tab -321 -315
Pensionsforpligtelser i UK er opgjort pa grundlag af fglgende aktuarmaessige forudsetninger:
Gennemsnitlig diskonteringsfaktor 3,73% 3,87 %
Gennemsnitlig restlevetid fra pensionering for eksisterende pensionsmodtagere:
Mznd pa 65 ar 221ar 22,1ar
Kvinder pa 65 ar 24,7 ar 24,6 ar
Gennemsnitlig restlevetid fra pensionering for nuvaerende ansatte:
Mand pa 45 ar 23,5 ar 23,5ar
Kvinder pa 45 ar 26,3 ar 26,1ar
Fremtidige pensionsstigninger 1,70 % 1,90 %
Inflation, forbrugerindeks 1,80 % 2,00 %
Pensionsforpligtelser i Danmark er opgjort pa grundlag af fglgende
aktuarmaessige forudseetninger:
Gennemsnitlig diskonteringsfaktor 2,30 % 2,30%
Fremtidige pensionsstigninger 2,00 % 2,00 %

De seneste aktuarmaessige opggrelser af pensionsforpligtelser i UK er foretaget 30.09.2015

af Scottish Widows Plc, Buck Consultants Ltd og Aviva Group.
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17 Pensionsordninger (fortsat) Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Ydelsesbaserede pensionsordninger (fortsat)
Pensionsordningernes aktiver malt til dagsveerdi er sammensat saledes:
Likvider 13 14
Aktier
UK aktier 415 411
Pvrige aktier 272 249
Obligationer
UK statsobligationer 218 165
UK statsindeksobligationer 208 194
Pvrige 16 5
Fast ejendom 6 26
Forsikringspolice 14 14
1.162 1.078

Ingen af pensionsordningernes aktiver har tilknytning til koncernens virksomheder i form af

f.eks. egne aktier, udlejningsejendomme, Ian eller lignende.

Pensionsordningerne er eksponeret for en raekke aktuar-
maessige risici sasom investeringsrisici, renterisici, infla-
tionsrisici og levetidsrisici.

Investeringsrisici

Nutidsvaerdien af ordningerne i UK er beregnet ved an-
vendelse af en diskonteringssats, der svarer til renten
pa erhvervsobligationer af hgj kvalitet. Hvis afkastet pa
ordningernes aktiver er under dette niveau, vil ordningen
give underskud. Som fglge af den langsigtede varighed
af forpligtelsen er en forholdsvis stor andel af pensions-
aktiverne placeret i aktier (59 pct.).

Renterisici

Et fald i rentesatsen pa UK erhvervsobligationer hhv. danske
statsobligationer vil reducere diskonteringssatsen, og der-
med gge pensionsforpligtelsen. For ordningerne i UK vil det-
te dog til dels opvejes af en stigning i afkastet pa ordning-
ernes investeringer i obligationer.

Inflationsrisici

En vaesentlig del af pensionsydelserne i ordningerne savel i
UK som i Danmark indeksreguleres. En stigning i inflations-
satserne vil medfgre en stigning i pensionsforpligtelsen.

Levetidsrisici

Nutidsveerdien af pensionsordningernes forpligtelser er be-
regnet pa baggrund af bedste estimat for deltagernes dgde-
lighed bade under og efter deres ansettelse. En stigning i
levealderen hos deltagerne vil gge ordningernes forpligtelser.

Folsomhedsanalyser

Betydelige aktuarmaessige forudsatninger for fastsaettelse
af pensionsforpligtelsen omfatter diskonteringsrente og
forventet inflation. Nedenstaende fglsomhedsanalyse er
beregnet ud fra sandsynlige a&ndringer i de respektive forud-
satninger, som er til stede ved arsafslutningen, mens alle
andre variabler fastholdes.

- Hvis diskonteringsfaktoren var 0,25 procentpoint hgjere,
ville pensionsforpligtelsen falde med 50 mio. kr.

- Hvis inflationen var 0,25 procentpoint hgjere, ville
pensionsforpligtelsen stige med 44 mio. kr.

Nutidsveerdien i ovenstaende falsomhedsanalyse er bereg-
net ved anvendelse af projected unit credit-metoden ved
slutningen af regnskabsperioden, pa samme made som ved
beregningen af pensionsforpligtelsen indregnet i balancen.
Fglsomhedsanalysen er ikke ngdvendigvis en afspejling af
faktiske @ndringer i forpligtelsen, da det er usandsynligt,
at @ndringer i én forudsatning vil forekomme isoleret fra
@ndringer i andre forudsatninger.

Trustees i ordningerne i UK vurderer og tilpasser Igbende
ordningernes forventede pensionsudbetalinger, investe-
ringsafkast og investeringspolitik og sikrer, at ordningernes
funding er i overensstemmelse med UK lovgivning samt
ordningernes vedtagter og betingelser.

Den gennemsnitlige varighed for pensionsforpligtelsen
pr. 30. september 2015 er 17 ar for ordningerne i UK og
10 ar for ordningerne i Danmark.



18 Udskudt skat Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014

Udskudt skat er indregnet saledes i balancen:

Udskudte skatteaktiver 440 517
Udskudte skatteforpligtelser -392 -384
48 133
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Immaterielle aktiver 98 -2 0 -17 0 0 79
Materielle aktiver -4 -30 30 0 -3 2
Finansielle aktiver 1 0 0 1 0 0 2
Kortfristede aktiver 82 0 -30 3 0 0 55
Langfristede forpligtelser 75 2 0 -13 -2 0 62
Kortfristede forpligtelser -79 -1 28 -11 0 0 -63
Fremfarbare skattemaessige underskud 206 12 -17 -5 0 2 198
Genbeskatningssaldo for underskud i udenlandske
dattervirksomheder under dansk sambeskatning -6 0 0 0 0 0 -6
373 -19 -10 -12 -2 -1 329
Regulering vedrgrende udnyttelse af
ikke tidligere indregnet skatteaktiv 13 0 -1 0 0 0 12
Nedskrivning af skatteaktiver og tilbagefgrsel af tidligere
foretagne nedskrivninger pa skatteaktiver -253 1 31 -72 0 0 -293
133 -18 20 -84 -2 -1 48
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2013/14 Mio. kr. Om > ¢ ] = Es8 S o =N
Immaterielle aktiver 194 1 0 -18 0 -77 98
Materielle aktiver -40 -34 -57 121 0 6 -4
Finansielle aktiver -2 0 0 3 0 0 1
Kortfristede aktiver 25 1 0 52 1 3 82
Langfristede forpligtelser 74 3 1 -13 8 2 75
Kortfristede forpligtelser -54 -7 -10 -21 0 13 -79
Fremfarbare skattemaessige underskud 159 3 48 -4 0 0 206
Genbeskatningssaldo for underskud i udenlandske
dattervirksomheder under dansk sambeskatning -6 0 0 0 0 0 -6
350 -35 -18 120 9 -53 373
Regulering vedrgrende udnyttelse af
ikke tidligere indregnet skatteaktiv -1 0 0 11 0 3 13
Nedskrivning af skatteaktiver og tilbagefgrsel af tidligere
foretagne nedskrivninger pa skatteaktiver -169 0 10 -91 0 -3 -253
180 -35 -8 40 9 -53 133

Udskudte skatteaktiver og udskudt skat modregnes i
balancen, nar der er en legal modregningsret, og det

udskudte skatteaktiv og den udskudte skat vedrarer

samme juridiske skatteenhed/konsolidering.
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Udskudt skat (fortsat) Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Skattevardi af udskudte skatteaktiver, der ikke er indregnet 293 253
Udlgbsdato for fremfgrbare skattemaessige underskud kan specificeres saledes:
Ingen udlgbsdato 449 500
2015 0 0
2016 1 0
2017 0 1
Efter 2020 232 222
682 723
Skattevardien af skattemaessige underskud pa 112 mio. kr. (2013/14: 120 mio. kr.) er ikke
indregnet, da det ikke er vurderet tilstraekkeligt sandsynligt, at underskuddene vil blive
udnyttet inden for en overskuelig fremtid.
Forsikrings- Restruk- Bvrige
massige turerings- hensatte
Andre hensatte forpligtelser Mio. kr. hensattelser omkostninger forpligtelser lalt
Andre hensatte forpligtelser 29.09.2014 97 33 169 299
Valutakursreguleringer 0 0 4 4
Anvendt i aret -13 -11 -22 -46
Tilbagefgrsel af uudnyttet henszettelse -13 -1 -15 -29
Diskontering (Igbetidsforkortelse) 1 0 0 1
Hensat i aret 13 53 75
Andre hensatte forpligtelser 30.09.2015 85 30 189 304
Andre hensatte forpligtelser 30.09.2013 102 4 136 242
Valutakursreguleringer 0 0 -1 -1
Anvendt i aret -9 -2 -16 -27
Tilbagefarsel af uudnyttet henseettelse -13 -2 -1 -16
Diskontering (Igbetidsforkortelse) 6 0 0 6
Hensat i aret 11 33 51 35
Andre hensatte forpligtelser 28.09.2014 97 33 169 299
Forfald Forfald Forfald
Mio. kr. indenforlar mellem1og5 ar efter 5 ar lalt
Andre hensatte forpligtelser kan specificeres
pa forfaldstidspunkter saledes:
30.09.2015 117 132 55 304
28.09.2014 94 153 52 299

Forsikringsmaessige hensaettelser udggr 85 mio. kr.
(28.09.2014: 97 mio. kr.) og omfatter primeert henszet-
telse til arbejdsskader og erhvervs- og produktansvar.

Restruktureringshenszettelser og gvrige hensatte forplig-
telser udger i alt 219 mio. kr. (28.09.2014: 202 mio. kr.)
og omfatter henszettelser til fratraedelsesgodtggrelser til

afskedigede medarbejdere, udenlandske skattekrav og om-

Forsikringsmaessige hensattelser er forbundet med
usikkerhed og sken. Henszttelserne vurderes ud fra ak-
tuarmaessige metoder baseret pa historiske erfaringer
om bl.a. antal skader og omkastningerne hertil.

kostninger til retssag og reklamationer. Hensattelserne er
foretaget med udgangspunkt i den seneste tilgengelige
information. Det er koncernens opfattelse, at risikoen pa de
enkelte omrader er fuldt ud hensat og ikke vil udlgse behov
for yderligere hensattelser.
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Lan

Lan kan specificeres pa grundlag af forfaldstidspunkter saledes:

Forfald Forfald Forfald
30.09.2015 Mio. kr. indenforlar mellem1og5ar efter 5 ar lalt
Ansvarlige lan 2 0 54 56
Prioritetsgzeld 116 410 3.242 3.768
Anden gzld, der er optaget ved
udstedelse af obligationer 0 750 799 1.549
Andre kreditinstitutter 448 1.284 215 1.947
Bankgzld 1.075 4.204 0 5.279
Finansielle leasingforpligtelser 13 32 27 72
1.654 6.680 4.337 12,671
28.09.2014
Ansvarlige lan 0 0 54 54
Prioritetsgzeld 182 491 3.822 4.495
Anden gzld, der er optaget ved
udstedelse af obligationer 712 750 702 2.164
Andre kreditinstitutter 1.067 1.184 308 2.558
Bankgzeld 1.457 3.057 0 4.514
Finansielle leasingforpligtelser 13 37 32 82
3.431 5.519 4.918 13.868

Der er i et datterselskab optaget ansvarligt lan med udlgb i
2020 pa i alt 54 mio. kr. eksklusiv [aneomkostninger. Lanet
har frem til naste rentetilpasningstidspunkt i december
2016 en rente pa 5,456 pct. Det ansvarlige 1an trader til-
bage for gvrige kreditorer.

I'anden gald, der er optaget ved udstedelse af obligation-
er, indgar obligationslan pa 750 mio. kr., der er udstedt pa
First North i Danmark, og 799 mio. kr. vedrgrende private

placement-lan i USA (USPP-lan).

2014/15 2013/14
Minimums- Regnskabs- Minimums- Regnskabs-

Leasingforpligtelser Mio. kr. leasingydelser massig vardi leasingydelser massig vardi
Finansielle leasingforpligtelser 72 72 82 82
Amortiseringstillaeg til fremtidig
omkostningsfarelse 4 5

76 87
Operationelle leasingforpligtelser Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014

De samlede fremtidige minimumsleasingydelser i henhold til uopsigelige

leasingkontrakter (driftsmateriel og husleje) fordeler sig saledes:

Inden for 1 ar fra balancedagen 139 154
Mellem 1 og 5 ar fra balancedagen 238 297
Efter 5 ar fra balancedagen 17 20

394 471
Minimumsleasingydelser indregnet i arets resultat 194 186
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Eventualforpligtelser Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Kaution i gvrigt 30 46
Kontraktlige forpligtelser vedr. materielle aktiver 77 205
Garantiforpligtelser over for EU-direktoratet 0 0
Koncernen er involveret i enkelte retssager og tvister. Det er ledelsens opfattelse, at udfaldet

af disse ikke vil have veesentlig indflydelse pa koncernens gkonomiske stilling.

Sikkerhedsstillelser

For prioritetsgeeld og anden langfristet gald er der afgivet sikkerhed i fglgende aktiver:

Nominelt pant i grunde, bygninger og produktionsanlaeg mv. 3.761 5.152
Bogfart vaerdi af ovennavnte aktiver 3.129 3.812

Andelshavernes rettigheder og haftelser

Andelshavernes rettigheder i Leverandgrselskabet Danish
Crown AmbA er fastlagt i selskabets vedtagter. De enkelte
andelshavere valger repraesentanter til selskabets hgjeste
myndighed, reprasentantskabet. Blandt repraesentantskab-
ets medlemmer vaelges ejerrepraesentanter til selskabets be-
styrelse. Det er representantskabet, der under skyldig hen-
syntagen til selskabets vedtaegter beslutter bestyrelsens
indstilling til den arlige restbetaling af arets overskud. Den
enkelte andelshaver opbygger i henhold til vedtagterne en
saldo pa en andelshaverkonto, der indestar som egenkapital
i selskabet. Herudover opbygges ved repraesentantskabets
disponering af arets resultat personlige ansvarlige konti
som egenkapital. Udbetalinger fra andelshaverkonti og

personlige ansvarlige konti sker i henhold til vedtaegternes
bestemmelser herfor og vedtages arligt af repraesentant-
skabet i forbindelse med godkendelse af arsrapporten og
vedtagelse af disponering. Der kan i henhold til vedtagterne
alene ske udbetaling fra andelshaverkonti og personlige an-
svarlige konti, hvis dette anses for forsvarligt af hensyn til
selskabets kreditorer.

Andelshaverne hzfter personligt og solidarisk for moder-
selskabets forpligtelser. Heftelsen for den enkelte andels-
haver beregnes pa grundlag af andelshaverleverancerne og
kan hgjst udggre 25.000 kr.

Antal andelshavere 30.09.2015 28.09.2014
Antal andelshavere 29.09.2014 8.278 8.552
Afgang netto -258 -274
Antal andelshavere 30.09.2015 8.020 8.278
Mio. kr.
Samlet haftelse 201 207
Foreslaet restbetaling til andelshaverne 1.425 1.218
Specifikationer til pengestremsopgarelse 2014/15 2013/14
Andring i nettoarbejdskapital:
Andring i varebeholdninger -101 32
Andring i tilgodehavender 439 -144
Andring i andre hensatte forpligtelser =15 29
Andring i leverandgrer af varer og tjenesteydelser og anden gzeld 366 23
689 -60
Likvider
Likvide beholdninger og bankindestaender, jf. balance 104 132
104 132
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Kgb af virksomheder

Koncernen har ikke gennemfart kab af virksomheder.

Koncernen har i regnskabsaret 2014/15 indgaet aftale om
keb af virksomhed, der er gennemfart efter regnskabsarets
afslutning. Da overtagelsen er sket efter regnskabsarets af-
slutning, har det ikke vaeret muligt at opggre de overtagne
aktiver og passiver til dagsvaerdierne pa kgbstidspunktet. De
nedenfor viste tal udger derfor det overtagne selskabs akti-
ver og passiver pr. 30. september 2015 som opgjort efter
selskabets regnskabspraksis pa dette tidspunkt.

Pr. 26. maj 2015 indgik koncernen en aftale om kgb af
65 pct. af aktierne i det svenske slagteriselskab Dalsjafors

for 101 mio. SEK. Kgbet har til formal at sikre en bedre mar-
kedsdaekning pa bade svin og kreaturer i den sydlige og mel-
lemste del af Sverige.

Kgbet var betinget af konkurrencemyndighedernes godken-
delse, der er modtaget i september 2015. Ifglge aftalen er
overdragelsen sket den 1. oktober 2015.

Koncernen har afholdt 2,2 mio. kr. i transaktionsomkostninger.
Belgbet er udgiftsfgrt under administrationsomkostninger.

Dalsjofors Kott

Mio. kr. Holding AB
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 4
Materielle aktiver 115
Udskudte skatteaktiver 0
Andre langfristede aktiver 1
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 34
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser (nedskrevet med 1 mio. kr.) 71
Andre tilgodehavender 15
Likvide beholdninger 17
Langfristede og kortfristede forpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser og andre hensatte forpligtelser -13
Lan -34
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser og anden geeld -123
Overtagne nettoaktiver 87
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27 Finansielle risici og finansielle instrumenter Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Kategorier af finansielle instrumenter i henhold til IAS 39
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 0 0
Andre vardipapirer og kapitalandele 148 205
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via resultatet 148 205
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af
indregnede aktiver og forpligtelser 38 18
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestremme 1 2
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 39 20
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 6.435 6.778
Kontrakttilgodehavender hos og forudbetaling til andelshavere 389 401
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 8 7
Andre tilgodehavender 415 578
Likvide beholdninger 104 132
Udlan og tilgodehavender 7.351 7.896
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 4 1
@vrige forpligtelser 74 71
Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatet 78 72
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af dagsveerdien af
indregnede aktiver og forpligtelser 2 39
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige pengestramme 23 34
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 25 133
Ansvarlige lan 56 54
Prioritetsgaeld 3.768 4.4395
Anden gzeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 1.549 2.164
Andre kreditinstitutter 1.947 2.559
Bankgzeld 5.279 4514
Finansielle leasingforpligtelser 72 82
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.718 3.394
Geeld til associerede virksomheder 47 46
Anden gzld 2.025 2.000
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 18.461 19.308



Valutarisici vedrgrende aktiver og forpligtelser samt
fremtidige pengestromme
Det er koncernens valutapolitik Isbende at afdzekke netto-
valutaeksponeringen. Selskabet har samlet set en risiko pa
valutacashflows, idet der er usikkerhed om DKK-veerdien
af det fremtidige cash flow. Den kommercielle risiko frem-
kommer derfor som:

Kommerciel risiko = likvider og vaerdipapirer +

tilgodehavender og forventet salg + leverandergzeld

og anden gald

Hvor forventet salg kan beskrives som:
Forventet salg = indgaede salgsordrer + konkret
forventet salg pa kort sigt

27 Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Som led i sikring af indregnede og ikke-indregnede trans-
aktioner anvender koncernen sikringsinstrumenter i form
af valutaterminskontrakter, -lan og -kassekreditter. Sikring
af indregnede aktiver og forpligtelser omfatter vaesentligst
likvider og vaerdipapirer, tilgodehavender samt finansielle
forpligtelser.

Pr. balancedagen udggr dagsvaerdien af koncernens afledte
finansielle instrumenter indgaet til sikring af indregnede
finansielle aktiver og forpligtelser 36 mio. kr. (28.09.2014:
-96 mio. kr.). Dagsveerdien af de afledte finansielle instru-
menter er indregnet under anden geeld/andre tilgodeha-
vender og er i totalindkomstopggrelsen modregnet i valu-
takursreguleringerne af de sikrede aktiver og forpligtelser.

Tilgode- Heraf daekket

havenderog  Leverandor- Heraf af lan og Usikret

Likvider og forventet geldog  Kommerciel  afd=ekket af kasse- netto-

Mio. kr. vardipapirer salg anden g=ld risiko terminer kreditter position
EUR 2 1677 -746 933 -48 -1.432 -547
GBP 5 752 -63 694 -1.028 511 177
JPY 0 1151 -1 1.150 -950 -192 8
SEK 0 129 -5 124 7 -125 6
usb 3 2.385 -767 1.621 -1.114 -468 39
@vrige valutaer 10 447 -77 380 36 -369 47
30.09.2015 20 6.541 -1.659 4.902 -3.097 -2.075 -270
EUR 45 1.532 -690 887 -57 -611 218
GBP 0 1.068 -56 1.012 -1.763 751 0
JPY 0 680 -1 679 -566 -133 -20
SEK 0 117 -11 106 -78 -21 7
usb 5 2.346 -761 1.590 -1.281 -284 25
@vrige valutaer 4 519 -49 474 -13 -425 36
28.09.2014 54 6.262 -1.568 4.748 -3.758 -723 267

Sikringen af forventede fremtidige pengestremme behand-
les som pengestrgmsafdaekning (cash flow hedge), hvorefter
dagsveerdireguleringen af de anvendte sikringsinstrumenter
fores via anden totalindkomst. Vaerdiregulering af anvendte
sikringsinstrumenter vedrgrende det konkret forventede
salg pa kort sigt opggres pa baggrund af vaerdien af dette.

Sikringen af indgaede salgsordrer behandles som dagsvaerdi-
sikring (fair value hedge), hvorefter dagsveerdireguleringen
af de sikrede ordrer savel som de anvendte sikringsinstru-
menter fgres via resultatopggrelsen.

Safremt koncernen har indgaet valutasikringsaftaler, der
ikke opfylder kriterierne for regnskabsmaessig sikring, be-
handles disse som handelsbeholdning med indregning af
dagsvardireguleringer Igbende i resultatet.

Abenstaende valutaterminskontrakter pr. balancedagen har
en restlgbetid pa op til 12 maneder og kan specificeres som
anfert pa side 64, hvor aftaler om salg af valuta er angivet
med positiv kontraktmaessig veerdi.
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27 Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

SIKRING AF FREMTIDIGE

IKKE OPFYLDELSE AF

PENGESTROMME SIKRING AF DAGSVARDI SIKRINGSBETINGELSER
Dagsverdi-
regulering
Kontrakt-  indregnet pa Kontrakt- Kontrakt-

Mio. kr. massig vaerdi egenkapital massig vaerdi Dagsvaerdi massig vaerdi Dagsverdi
Valutaterminskontrakter EUR 0 0 0 0 47 0
Valutaterminskontrakter GBP 215 4 802 20 11 0
Valutaterminskontrakter JPY 104 -1 755 3 90 -1
Valutaterminskontrakter SEK 0 0 0 0 -7 0
Valutaterminskontrakter USD 255 5 846 13 24 8
Valutaterminskontrakter, gvrige 0 0 -3 0 -28 -2
30.09.2015 574 8 2.400 36 137 5
Valutaterminskontrakter EUR 0 0 63 0 -7 0
Valutaterminskontrakter GBP 386 -5 1.366 -28 11 0
Valutaterminskontrakter JPY 39 2 523 -5 3 0
Valutaterminskontrakter SEK 0 0 85 2 -7 0
Valutaterminskontrakter USD 104 -1 1.150 -65 6 0
Valutaterminskontrakter, gvrige 3 0 44 0 -37 0
28.09.2014 532 -4 3.231 -96 -31 0

Sikring af nettoinvesteringer i udenlandske
dattervirksomheder

Danish Crown-koncernen har en raekke investeringer i uden-
landske dattervirksomheder, hvor omregningen af egenka-
pital til DKK er eksponeret for valutarisiko. Koncernen
sikrer en del af denne valutarisiko ved at optage lan i den
relevante valuta. Dette geelder for nettoinvesteringer i
EUR, USD og GBP.

| anden totalindkomst indregnes @ndringen i dagsvardien
af disse finansielle instrumenter (gzeldsinstrumenter), der
anvendes til sikring af valutarisikoen pa investeringer i frem-
med valuta.

| det omfang dagsvardireguleringen ikke overstiger vaerdi-
reguleringen af investeringen, indregnes regulering af dis-
se finansielle instrumenter i anden totalindkomst, ellers
indregnes dagsveerdireguleringen i resultatopggrelsen.

Pr. balancedagen er der indregnet -62 mio. kr. (28.09.2014:
-32 mio. kr) i anden totalindkomst vedrgrende dagsvardi-
regulering af instrumenter til sikring af nettoinvesteringer
og lan, der er klassificeret som tillaeg til nettoinvesteringer.

Der har ikke veeret ineffektivitet i indeveaerende eller fore-
gaende regnskabsar.

Pr. balancedagen udggr dagsvardien af de akkumulerende
valutakursreguleringer af instrumenter til sikring af netto-
investeringer -62 mio. kr. (28.09.2014: -11 mio. kr.).

Folsomhedsanalyse vedrgrende valuta

Koncernens vaesentligste valutaeksponering vedrgrende
salg relaterer sig til GBP, JPY, EUR og USD. Kursudsving pa
disse valutaer vil ikke i vaesentlig grad pavirke koncernens
resultat, da koncernens risikopolitik medfgrer sikring af
kommercielle valutapositioner, hvorved der sker en sikring
af salg og nettopositioner i balancen. Nedenstaende tabel
viser, hvilken indvirkning det ville have haft pa egenkapi-
talen vedrarende kapitalinteresser, safremt kursen pa de
vaesentligste valutaer med risiko for veesentlig kursudsving
havde vaeret 10 pct. lavere end den faktisk anvendte kurs.
Den angivne pavirkning indeholder effekten af indgaede va-
lutakurssikringstransaktioner. Havde kursen vaeret 10 pct.
hgjere end den faktiske kurs, ville denne have haft en
tilsvarende positiv indvirkning pa egenkapitalen.

Egenkapitalens felsomhed over for valutakursudsving Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Indvirkning, hvis USD-kurs var 10 % lavere end faktisk kurs =7 -16
Indvirkning, hvis GBP-kurs var 10% lavere end faktisk kurs -124 -106
Indvirkning, hvis SEK-kurs var 10 % lavere end faktisk kurs -57 -34
Indvirkning, hvis PLN-kurs var 10 % lavere end faktisk kurs -213 -218




27 Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Indbyggede afledte finansielle instrumenter Renterisici

Der er i koncernen foretaget en systematisk gennem- Danish Crown-koncernen har i vaesentligt omfang rente-
gang af kontrakter, der kunne indeholde betingelser, som barende finansielle aktiver og forpligtelser og er som fal-
vil ggre kontrakten eller dele heraf til et afledt finansielt ge heraf udsat for renterisici. Om koncernens finansielle
instrument. Gennemgangen har ikke givet anledning til aktiver og finansielle forpligtelser kan angives falgende
indregning af afledte finansielle instrumenter. aftalemzessige rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkter, af-

haengig af hvilken dato, der falder farst, idet rentebaerende
aktiver og forpligtelser over 1 ar anses som fastforrentede:

Inden Mellem

Rentetilpasnings- eller udlgbstidspunkt Mio. kr. forlar log5ar Efter 5 ar lalt  Dagsverdi
Obligationer 0 0 -139 -139 -139
Bankindestaender -104 0 0 -104 -104
Ansvarlige lan 2 54 0 56 57
Prioritetsgzeld 1.821 1194 753 3.768 3.902
Anden gzld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 750 0 799 1.549 1.549
Andre kreditinstitutter 1.878 69 0 1.947 1.947
Bankgzeld 5.279 0 0 5.279 5.279
Finansielle leasingforpligtelser 71 1 0 72 72
Renteswaps, fast rente -585 585 0 0 23
30.09.2015 9.112 1.903 1.413 12.428 12.586
Obligationer 0 0 -196 -196 -196
Bankindestaender -119 0 0 -119 -119
Ansvarlige lan 2 54 0 56 59
Prioritetsgzeld 2.274 1.350 871 4.495 4.745
Anden gzeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 1.462 0 702 2.164 2.172
Andre kreditinstitutter 2.104 455 0 2.559 2.559
Bankgzeld 4.514 0 0 4.514 4.514
Finansielle leasingforpligtelser 70 12 0 82 82
Renteswaps, fast rente -591 513 78 0 28
28.09.2014 9.716 2.384 1.455 13.555 13.844
Dagsverdien af prioritetsgaeld, andre kreditinstitutter og Udsving i renteniveauet pavirker koncernens obligationsbe-
bankgzld er opgjort til nutidsveerdien af fremtidige af- holdninger. En stigning i renteniveauet pa 1 procentpoint
drags- og rentebetalinger ved anvendelse af den aktuelle p.a. i forhold til balancedagens renteniveau ville have haft
rentekurve udledt af aktuelle markedsrenter (niveau 2). en negativ indvirkning pa 2 mio. kr. (28.09.2014: negativ

indvirkning pa 1 mio. kr.) pa koncernens egenkapital rela-
Dagsveerdien af de pa balancedagen udestaende renteswaps teret til kurstab pa koncernens obligationsbeholdning.
indgaet til afdekning af renterisici pa variabelt forrentede

lan udger -23 mio. kr. (28.09.2014: -28 mio. kr.) (niveau 2). Vedrgrende koncernens variabelt forrentede bankindesta-
ender, prioritetsgaeld og anden gald ville en stigning pa 1
| anden gaeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer, procentpoint p.a. i forhold til balancedagens renteniveau
indgar obligationslan pa 750 mio. kr. Dagsvardien af disse er have medfgrt en forggelse af koncernens renteudgifter
opgjort pa baggrund af seneste handelskurs forud for regn- pa 91 mio. kr. (2013/14: 97 mio. kr). Et tilsvarende fald i
skabsarets afslutning (niveau 1). renteniveau ville have betydet en tilsvarende reduktion af

koncernens renteudgifter.
Koncernens bankindestaender er placeret pa konti med an-
fordrings- eller aftalevilkar.
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27 Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisici anvendes i koncernens likviditetsstyring. De specificerede
Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specifi- belgb repraesenterer de belgb, der forfalder til betaling
ceret nedenfor fordelt pa de tidsmaessige intervaller, der inklusiv renter mv.
Inden for Mellem Efter

Ikke-afledte finansielle forpligtelser: Mio. kr. lar log5ar 5ar lalt
Ansvarlige lan 3 12 57 72
Prioritetsgeeld 103 283 5.867 6.253
Anden gzld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 802 172 902 1.876
Andre kreditinstitutter 467 1.524 9 2.000
Bankgzeld 1.112 4.182 0 5.294
Finansielle leasingforpligtelser 13 32 27 72
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.718 0 0 3.718
Anden gzld 2.026 0 0 2.026

8.244 6.205 6.862 21.311

Afledte finansielle instrumenter:

Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 4 0 0 4
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring
af dagsvaerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 2 0 0 2
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige
pengestrgmme 10 13 0 23
30.09.2015 8.260 6.218 6.862 21.340
Ikke-afledte finansielle forpligtelser:
Ansvarlige lan 3 12 60 75
Prioritetsgzeld 254 848 6.673 7.776
Anden geeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 770 920 828 2.518
Andre kreditinstitutter 1.110 1192 360 2.662
Bankgzeld 1.588 2.933 0 4521
Finansielle leasingforpligtelser 14 40 33 87
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.241 0 0 3.241
Anden gzld 1.909 0 0 1.909
8.889 5.946 7.954 22.789
Afledte finansielle instrumenter:
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 1 0 0 1
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring
af dagsvaerdien af indregnede aktiver og forpligtelser 99 0 0 99
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af fremtidige
pengestrgmme 28 6 0 34
28.09.2014 9.017 5.952 7.954 22.923
Likviditetsreserve: Mio. kr.  30.09.2015 28.09.2014
Likviditetsreserven sammensztter sig saledes:
Likvide beholdninger 104 132
Uudnyttede kreditfaciliteter 6.872 6.662
6.976 6.794
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Kreditrisici
Kreditrisici er omtalt under note 16 og risikostyring i ledel-
sesberetningen, hvortil der henvises.

Optimering af kapitalstruktur

Selskabets ledelse vurderer Igbende, om koncernens kapital-
struktur er i overensstemmelse med selskabets og ejernes in-
teresser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur,
som understgtter en langsigtet gkonomisk vakst og samtidig
maksimerer afkastet til koncernens interessenter ved en opti-
mering af forholdet mellem egenkapital og gzeld. Koncernens
overordnede strategi er uendret i forhold til sidste ar.

Koncernens kapitalstruktur bestar af gzeld, der omfatter
finansielle forpligtelser i form af konvertible gzeldsbreve,
prioritetsgeeld, bankgzld og finansielle leasingforpligtelser,
kontrakttilgodehavender, likvide beholdninger og egenka-
pital, herunder andelshaverkonti, andre reserver, overfart
resultat og ansvarlige lan.

Finansiel gearing

Koncernen har som malszetning at have en finansiel gearing
i storrelsesordenen 3,5 opgjort som forholdet mellem netto-
rentebaerende gaeld og arets EBITDA i alt. Den finansielle
gearing er pr. balancedagen 3,0 (28.09.2014: 3,7).

Den finansielle gearing kan pr. balancedagen opggres saledes: Mio. kr.  30.09.2015 28.09.2014
Ansvarlige lan 56 54
Prioritetsgaeld 3.768 4.495
Anden gzld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 1.549 2.164
Andre kreditinstitutter 1.947 2.559
Bankgzeld 5.279 4.514
Finansielle leasingforpligtelser 72 82
Kontrakttilgodehavender hos og forudbetaling til andelshavere -389 -401
Likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer -243 -329
Nettorentebzrende gald 12.039 13.138
Resultat af primaer drift for serlige poster (EBIT) 2.471 2.178
Af- og nedskrivninger 1.505 1.372
EBITDA 3.976 3.550
Finansiel gearing 3,0 3,7

Misligholdelse af laneaftaler
Koncernen har ikke i regnskabsaret eller sammenligningsaret
forsgmt eller misligholdt laneaftaler.

Metoder og forudsatninger for opgerelse af
dagsvaerdier

Barsnoterede obligationer og aktier

Beholdningen af barsnoterede statsobligationer, realkredit-
obligationer og aktier vaerdiansaettes til noterede priser og
priskvoteringer.

Unoterede aktier

Unoterede aktier veerdianszttes pa baggrund af markeds-
multipler for en gruppe af sammenlignelige bgrsnoterede
selskaber reduceret med en skensmaessig fastsat faktor for
handel pa et unoteret marked. Safremt dette ikke er muligt,
verdiansettes unoterede aktier til kostpris.

Afledte finansielle instrumenter

Valutaterminsforretninger og renteswaps verdiansaettes
efter almindeligt anerkendte veerdianszettelsesmetoder ba-
seret pa relevante observerbare swapkurver og valutakurser.
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Dagsvardihierarki for finansielle instrumenter, - Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver
der males til dagsvaerdi i balancen eller forpligtelser eller andre vardiansaettelsesmetoder,
I nedenstaende tabel vises klassifikationen af finansielle hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare
instrumenter, der males til dagsvaerdi, opdelt i henhold til markedsdata (niveau 2).
dagsveerdihierarkiet: - Verdiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige
- Noterede priser i et aktivt marked for samme type input ikke er baseret pa observerbare markedsdata
instrument (niveau 1). (niveau 3).

30.09.2015 Mio. kr. Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 0 0 0 0
Bersnoterede obligationer 139 0 0 139
Unoterede aktier 1 0 8 9
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via resultatet 140 0 8 148
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 0 39 0 39
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 0 0 0 0
@vrige forpligtelser 0 4 70 74
Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatet 0 4 70 74
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 0 25 0 25
28.09.2014
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 0 0 0 0
Barsnoterede obligationer 196 0 0 196
Unoterede aktier 0 0 9 9
Finansielle aktiver, der males til dagsvaerdi via resultatet 196 0 9 205
Finansielle aktiver anvendt som sikringsinstrumenter 0 20 0 20
Afledte finansielle instrumenter, der indgar i handelsbeholdningen 0 1 0 1
@vrige forpligtelser 0 0 71 71
Finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi via resultatet 0 1 71 72
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 0 133 0 133
Der er ikke sket vaesentlige overfgrsler mellem niveau 1 og niveau 2 i regnskabsaret.

Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi i balancen baseret pa vaerdiansaettelsesmetoder,
hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 3):
Regnskabsmaessig veerdi 29.09.2014 9 24
Kursregulering 0 0
Gevinst/tab i resultatet 1 4
Kgb 2
Salg -3 -20
Regnskabsmaessig vaerdi 30.09.2015 9 9
Cevinst/tab i resultatet for aktiver, der besiddes pr. 30.09.2015 0




28

29

Nz=rtstaende parter

Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA har ingen nzert-
staende parter med bestemmende indflydelse.

Selskabets naertstaende parter med betydelig indflydelse
omfatter moderselskabets bestyrelse og direktion og disse
personers nzere familiemedlemmer. Nertstaende parter
omfatter desuden virksomheder, hvor denne personkreds
har vaesentlige interesser.

Desuden omfatter de naertstaende parter de associerede
virksomheder, jf. koncernoversigten, hvori selskabet har
betydelig indflydelse.

Transaktioner med n=rtstaende parter

Koncernen har i regnskabsaret haft fglgende transaktioner
med nartstaende parter:

Associerede

virksom- Moder- Moder-
heder og joint selskabets selskabets

2014/15 Mio. kr. ventures bestyrelse direktion lalt
Salg af varer 43 0 0 43
Kab af varer 30 103 0 133
Salg af tjenesteydelser 2 0 0 2
Kab af tjenesteydelser 268 0 0 268
Gager, honorarer og andre vederlag 0 7 46 53
Renteindtaegter (netto) 0 0 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2 1 0 3
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 37 2 0 39
Modtaget udbytte/restbetaling 26 11 0 37
Andelshaverkonti 0 13 0 13
2013/14

Salg af varer 294 0 0 294
Kab af varer 323 114 0 437
Salg af tjenesteydelser 40 0 0 40
Kegb af tjenesteydelser 243 0 0 243
Gager, honorarer og andre vederlag 0 6 26 32
Renteindtaegter (netto) 0 0 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 12 1 0 13
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 39 2 0 41
Modtaget udbytte/restbetaling 172 9 0 181
Andelshaverkonti 0 11 0 11

Samhandlen er sket pa markedsmaessige vilkar.

Der er ikke stillet sikkerhed eller garantier for mellem-
verender pa balancedagen. Savel tilgodehavender som

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder siden

balancedagen ud over de i beretningsdelene og i note 26 omtalte.

leverandgrgzeld vil blive afviklet ved kontant betaling. Der
er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos nartstaende
parter eller foretaget nedskrivninger af sadanne til imgde-
gaelse af sandsynlige tab.
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30 Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet for 2014/15 for Leveranderselskabet
Danish Crown AmbA aflagges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til ars-
regnskaber for virksomheder i regnskabsklasse C, jf. IFRS-
bekendtggrelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven.
Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA er et andelssel-
skab med hjemsted i Danmark.

Koncernregnskabet aflaegges i danske kroner (DKK), der er

preesentationsvaluta for koncernens aktiviteter.

Koncernregnskabet aflaegges pa basis af historiske kost-
priser, bortset fra afledte finansielle instrumenter og fi-

nansielle aktiver, der indregnes til dagsveerdi over resultat-
opg@relsen, samt biologiske aktiver, der ligeledes males til

dagsvaerdi.

| forhold til sidste ar er regnskabspraksis endret pa fglgende

omrade:

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder prze-
senteres som en del af resultat af primeer drift. Da alle kon-
cernens associerede selskaber har deres aktiviteter inden for
koncernens hovedaktiviteter, anses det for at vaere det mest
retvisende. Sammenligningstallene i resultatopggrelsen og
5-ars oversigten er tilpasset denne &ndrede praesentation.

Endvidere er IFRS 10, 11 og 12 implementeret. Den vaesent-

lige @ndring er indregning af kapitalandele i fellesledede
virksomheder efter indre vaerdis metode med resultat- og

balanceindregning i én linje - frem for pro rata-konsolidering.

Da koncernen i lgbet af 2013/14 kgbte de restende 50 pct.

af aktierne i den eneste vaesentlige fellesledede virksom-
hed, Sokotéw , har @ndringen ingen indvirkning pa balan-

cen for de 2 sammenligningsar og dermed heller ingen ind-
virkning pa egenkapitalen. | resultatopggrelsen for 2013/14
ville omsatningen have vaeret 1,8 mia. kr. lavere. Resultat

efter skat ville have varet uzendret. Denne @ndring anses
ikke for at veere vaesentlig. Samlet set anses @ndring af

sammenligningstallene at veere mindre retvisende og give

mindre sammenlignelighed og er derfor undladt.

Indarbejdelse af gvrige @ndringer i eksisterende standarder

har ingen konsekvenser for arsrapporten.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu

ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet for offentligggrelse af koncernregnskabet
for Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA for 2014/15

foreligger der en rkke nye eller ndrede standarder og for-

tolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som

derfor ikke er indarbejdet i koncernregnskabet. Det er ledel-

sens vurdering, at ingen af disse standarder mv. vil fa vae-

sentlig indvirkning pa koncernregnskabet for de kommende

regnskabsar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Leverandgrselskabet Danish
Crown AmbA (moderselskabet) og de virksomheder (datter-
virksomheder), hvori moderselskabet anses for at have be-
stemmende indflydelse. Moderselskabet anses for at have
bestemmende indflydelse pa en virksomhed, der er investeret
i, safremt det er eksponeret over for eller er berettiget til va-
riable afkast fra sin deltagelse i den virksomhed, der er inves-
teret i, og har mulighed for at pavirke dette afkast gennem sin
indflydelse i den virksomhed, der er investeret i.

Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besid-
der mellem 20 og 50 pct. af stemmerettighederne og har be-
tydelig indflydelse men ikke kontrol, betragtes som assaocie-
rede virksomheder.

Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte har
fzelles kontrol, betragtes som joint ventures.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber
for Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA og dets datter-
virksomheder. Koncernregnskabet udarbejdes ved at sam-
menlagge regnskabsposter af ensartet karakter. De regn-
skaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes
i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen elimineres koncerninterne indtzegter

og omkostninger, interne mellemvaerender og udbytter samt
fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsolide-
rede virksomheder. Der tages hensyn til skatteeffekten af
disse elimineringer.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regn-
skabsposter 100 pct.

Minoritetsinteresser

Ved fgrste indregning males minoritetsinteresser enten til
dagsveerdi eller til deres forholdsmaessige andel af dags-
veerdien af den overtagne virksomheds identificerbare ak-
tiver, forpligtelser og eventualforpligtelser. Valg af metode
foretages for hver enkelt transaktion. Minaritetsinteresser-
ne reguleres efterfglgende for deres forholdsmassige andel
af @ndringer i dattervirksomhedens egenkapital. Totalind-
komsten allokeres til minoritetsinteresserne, uanset at mi-
noritetsinteressen derved matte blive negativ.

Kgb af minoritetsandele i en dattervirksomhed og salg af mi-
noritetsandele i en dattervirksomhed, som ikke medfarer op-
naelse henholdsvis ophgr af kontrol, behandles i koncernregn-
skabet som en egenkapitaltransaktion, og forskellen mellem
vederlaget og den regnskabsmaessige vaerdi allokeres til mo-
derselskabets andel af egenkapitalen.

Mulige forpligtelser fra put-optioner tildelt minoritetsaktio-
nzerer i dattervirksomheder indregnes som gaeldsforplig-
telser til nutidsvaerdien af det belgb, der forfalder ved
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udnyttelse af optionen, safremt koncernen har en pligt til
at overdrage likvide midler eller andre aktiver. Galdsforplig-
telsen fratreekkes egenkapital tilhgrende minoritetsinte-
resser, og der henfares efterfglgende ikke resultatandele

til minoritetsinteresser. Pa efterfglgende balancedage gen-
males den finansielle forpligtelse, og vaerdireguleringer ind-
regnes under finansielle poster i resultatopggrelsen.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i kon-
cernregnskabet fra henholdsvis overtagelses- og stiftelses-
tidspunktet. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor
kontrollen over virksomheden faktisk overtages. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopgerelse frem til henholdsvis afhzendelses- og afvi-
klingstidspunktet. Afhandelsestidspunktet er det tids-
punkt, hvor kontrollen over virksomheden faktisk overgar til
tredjemand.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor koncernen opnar be-
stemmende indflydelse over den erhvervede virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte
virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelses-
tidspunktet. Langfristede aktiver, der overtages med salg
for gje, males dog til dagsveerdi fratrukket forventede salgs-
omkostninger. Omstruktureringsomkaostninger indregnes
alene i overtagelsesbalancen, hvis de udggr en forpligtelse
for den overtagne virksomhed. Der tages hensyn til skatte-
effekten af de foretagne omvurderinger.

Kgbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien
af det erlagte vederlag for den overtagne virksomhed. Hvis
vederlagets endelige fastsattelse er betinget af en eller
flere fremtidige begivenheder, indregnes disse til dags-
veerdien heraf pa overtagelsestidspunktet. Omkostninger,
der direkte kan henfares til virksomhedsovertagelsen, ind-
regnes direkte i resultatet ved afholdelsen.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem pa den ene side
kabsvederlaget for den erhvervede virksomhed, vaerdien af
minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dags-
veerdien af tidligere erhvervede kapitalinteresser, og pa
den anden side dagsvardien af de overtagne aktiver, for-
pligtelser og eventualforpligtelser indregnes som et aktiv
under immaterielle aktiver og testes minimum én gang
arligt for vaerdiforringelse. Hvis den regnskabsmaessige
veerdi af aktivet overstiger dets genindvindingsvardi, ned-
skrives det til den lavere genindvindingsvaerdi.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om
identifikation eller maling af overtagne aktiver, forplig-
telser eller eventualforpligtelser eller fastleeggelsen af
kobsvederlaget, sker fgrste indregning pa grundlag af
forelgbigt opgjorte veerdier. De forelgbigt opgjorte vaerdier
kan reguleres eller yderligere aktiver eller forpligtelser ind-
regnes indtil 12 maneder efter overtagelsen, safremt der

er fremkommet ny information vedrgrende forhold, der
eksisterede pa overtagelsestidspunktet, og som ville have
pavirket opggrelsen af vaerdierne pa overtagelsestidspunkt-
et, safremt informationen havde varet kendt.

Andringer i skan over betingede kgbsvederlag indregnes
som hovedregel direkte i resultatet.

Virksomhedssammenslutninger gennemfgrt inden 30. sep-
tember 2002 er i forbindelse med overgangen til IFRS ikke
tilpasset ovenstaende regnskabspraksis. Den regnskabs-
maessige vaerdi pr. 30. september 2002 af goodwill vedra-
rende virksomhedssammenslutninger gennemfart for

30. september 2002 anses for at vaere goodwillens kostpris.

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af
dattervirksomheder og associerede virksomheder
Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirk-
somheder og associerede virksomheder, der medfgrer ophgr
af henholdsvis kontrol og betydelig indflydelse, opggres som
forskellen mellem pa den ene side dagsvardien af salgs-
provenuet eller afviklingssummen og dagsveerdien af even-
tuelle resterende kapitalandele, og pa den anden side den
regnskabsmassige veerdi af nettoaktiverne pa afhandelses-
eller afviklingstidspunktet, inklusiv goodwill, med fradrag

af eventuelle minoritetsinteresser. Den derved opgjorte for-
tjeneste eller det derved opgjorte tab indregnes i resultatet
tillige med akkumulerede valutakursreguleringer, der er ind-
regnet i anden totalindkomst.

Ved salg af ejerandele i associerede og feellesledede virksom-
heder, hvor der fuldt eller delvist sker vederleggelse i form
af ejerandele i det kebende selskab, saledes at der efter
transaktionen fortsat er betydelig indflydelse, foretages en
konkret vurdering af transaktionen. Safremt transaktionen
har kommerciel substans, dvs. at salget i veesentlig grad pa-
virker de fremtidige pengestrgmme hidrgrende fra ejeran-
delene med hensyn til risici, timing og starrelse, indregnes
fortjeneste eller tab uden forholdsmaessig eliminering.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den enkelte virksomheds
funktionelle valuta omregnes ved fgrste indregning til
transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gzld og andre
monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet

pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen
og henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i
resultatet som finansielle poster.

Materielle og immaterielle aktiver, varebeholdninger og
andre ikke-monetare aktiver, der er kgbt i fremmed valuta,
og som males med udgangspunkt i historiske kostpriser,
omregnes til transaktionsdagens kurs. Ikke-monetzere post-
er, som omvurderes til dagsveerdi, omregnes ved brug af
valutakursen pa omvurderingstidspunktet.
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Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder,

der aflegger regnskab i en anden funktionel valuta end
danske kroner (DKK), omregnes resultatopggrelserne til
gennemsnitlige valutakurser, medmindre disse afviger
vaesentligt fra de faktiske valutakurser pa transaktionstids-
punkterne. | sidstnavnte tilfelde anvendes de faktiske valu-
takurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valu-
takurser. Goodwill betragtes som tilhgrende den pagzeldende
overtagne virksomhed og omregnes til balancedagens kurs.

Valutakursdifferencer, der er opstaet ved omregning af uden-
landske virksomheders balanceposter ved arets begyndelse
til balancedagens valutakurser og ved omregning af resultat-
opggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valuta-
kurser, indregnes i anden totalindkomst. Tilsvarende indreg-
nes valutakursdifferencer, der er opstaet som fglge af
@ndringer, som er foretaget direkte i den udenlandske virk-
somheds egenkapital, ogsa i anden totalindkomst.

Valutakursregulering af tilgodehavender hos eller gzeld
til dattervirksomheder, der anses for at veere en del af
moderselskabets samlede investering i den pagzlden-
de dattervirksomhed, indregnes i anden totalindkomst i
koncernregnskabet.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning
til dagsvaerdi pa afregningsdatoen.

Efter fgrste indregning males de afledte finansielle instru-
menter til dagsveerdien pa balancedagen. Positive og nega-
tive dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgar i
henholdsvis andre tilgodehavender og anden gald.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumen-
ter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv, en indregnet
forpligtelse eller en fast ordre, indregnes i resultatet sam-
men med a&ndringer i veerdien af det sikrede.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder betingelserne for effektiv
sikring af fremtidige transaktioner, indregnes i anden total-
indkomst. Den ineffektive del indregnes straks i resultatet.
Nar de sikrede transaktioner gennemfgres, indregnes de ak-
kumulerede @ndringer som en del af kostprisen for de pa-
gxldende transaktioner.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder beting-
elserne for behandling som sikringsinstrumenter, anses for
at vaere handelsbeholdninger og males til dagsvaerdi med
Igbende indregning af dagsveerdireguleringer i resultatet
under finansielle poster.

A gte salgs- og tilbagekgbsforretninger (repoforretninger)
af obligationer indregnes brutto og males som lan mod sik-
kerhed i obligationer, medmindre der er indgaet en aftale
med modparten om differensafregning.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og @ndring af
udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der kan
henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen eller
i anden totalindkomst med den del, der kan henfares til
posteringer henholdsvis direkte pa egenkapitalen og i anden
totalindkomst.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balan-
cedagen geeldende skattesatser og -regler.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gzelds-
metode pa baggrund af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige vardier af aktiver og
forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige for-
skelle, der er opstaet ved enten fgrste indregning af good-
will eller ved fgrste indregning af en transaktion, der ikke er
en virksomhedssammenslutning, og hvor den midlertidige
forskel konstateret pa tidspunktet for fgrste indregning
hverken pavirker det regnskabsmaessige resultat eller den
skattepligtige indkomst.

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle relateret
til kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virk-
somheder, medmindre moderselskabet har mulighed for at
kontrollere, hvornar den udskudte skat realiseres, og det er
sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive udlgst som
aktuel skat inden for en overskuelig fremtid.

Den udskudte skat opggres med udgangspunkt i henholdsvis
den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afviklingen
af den enkelte forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremfar-
selsberettigede skattemassige underskud, indregnes i ba-
lancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres
til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller
som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive
skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver balancedag,
om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt
tilstrekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte
skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Langfristede aktiver bestemt for salg

Langfristede aktiver og grupper af aktiver, der er bestemt for
salg, praesenteres sarskilt i balancen som kortfristede akti-
ver. Forpligtelser direkte tilknyttet de pagzldende aktiver
presenteres som kortfristede forpligtelser i balancen.

Langfristede aktiver bestemt for salg afskrives ikke, men
nedskrives til dagsvaerdi fratrukket forventede salgsomkost-
ninger, hvis denne vaerdi er lavere end den regnskabsmaes-
sige vaerdi.
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Resultatopggrelse og totalindkomstopgerelse
Nettoomsatning

Nettoomsatning ved salg af handelsvarer og fremstillede
varer indregnes i resultatet, nar levering og risikoovergang til
kgber har fundet sted. Nettoomsatning omfatter det faktu-
rerede salg med tilleg af eksportrestitutioner.

Nettoomseetning opggres eksklusiv moms o.l., der opkraeves
pa vegne af tredjemand, og rabatter.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der af-
holdes for at opna nettoomsaetningen. | produktionsom-
kostninger indregner handelsvirksomhederne vareforbrug,
og de producerende virksomheder omkostninger til ravarer
inklusiv keb fra andelshavere, hjlpematerialer, produkti-
onspersonale samt vedligeholdelse og af- og nedskrivninger
pa de materielle og immaterielle aktiver, der benyttes i pro-
duktionsprocessen. Kgb af slagtedyr fra andelshaverne ind-
regnes til arets Igbende noteringspris og omfatter saledes
ikke andel af restbetaling, der sidestilles med udbytte.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger, der
afholdes til distribution af solgte varer og til salgskam-
pagner, herunder omkostninger til salgs- og distributions-
personale, reklameomkostninger samt af- og nedskriv-
ninger pa materielle og immaterielle aktiver, der benyttes i
distributionsprocessen.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der
afholdes til ledelse og administration af koncernen, herunder
omkostninger til det administrative personale og ledelsen
samt kontorholdsomkostninger og af- og nedskrivninger pa
materielle og immaterielle aktiver, der benyttes ved admi-
nistrationen af koncernen.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtagter og -omkostninger omfatter indtzeg-
ter og omkostninger af sekundzer karakter set i forhold til
koncernens hovedaktiviteter.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud indregnes, nar der er rimelig sikkerhed for,
at tilskudsbetingelserne er opfyldt, og at tilskuddet vil blive
modtaget.

Offentlige tilskud til dekning af afholdte omkostninger ind-
regnes forholdsmaessigt i resultatet over de perioder, hvori
de tilknyttede omkostninger resultatfares. Tilskuddene mod-
regnes i de afholdte omkostninger.

Offentlige tilskud, der er knyttet til et aktiv, fratraekkes
aktivets kostpris.

Szrlige poster
Sarlige poster omfatter vaesentlige indtagter og omkost-
ninger, der har en sarlig karakter i forhold til koncernens

aktiviteter, sasom grundlaeggende strukturmaessige tilpas-
ninger samt eventuelle afhandelsesgevinster og -tab i
tilknytning hertil. | saerlige poster indgar tillige andre vae-
sentlige belgb af engangskarakter, eksempelvis regnskabs-
teknisk avance i forbindelse med opnaelse af bestemmende
indflydelse i koncernselskab.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostnin-
ger, rentedelen af finansielle leasingydelser, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab pa vaerdipapirer, glds-
forpligtelser og transaktioner i fremmed valuta, amortisa-
tionstilleg eller -fradrag vedrgrende prioritetsgaeld mv. samt
tilleg og godtgarelser under acontoskatteordningen.

Renteindtagter og -omkostninger periodiseres med ud-
gangspunkt i hovedstolen og den effektive rentesats. Den
effektive rentesats er den diskonteringssats, der skal an-
vendes til at tilbagediskontere de forventede fremtidige be-
talinger, som er knyttet til det finansielle aktiv eller den fi-
nansielle forpligtelse, for at nutidsveerdien af disse svarer
til den regnskabsmaessige vaerdi af henholdsvis aktivet og
forpligtelsen.

Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, nar der
er erhvervet endelig ret til udbyttet. Dette vil typisk sige
pa tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af
udlodningen fra det pagaldende selskab.

Balance

Goodwill

Goodwill indregnes og males ved fgrste indregning som
forskellen mellem pa den ene side kostprisen for den over-
tagne virksomhed, vaerdien af minoritetsinteresser i den
overtagne virksomhed og dagsveerdien af tidligere erhverv-
ede kapitalandele og pa den anden side dagsvardien af de
overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser, jf.
beskrivelsen under afsnittet om koncernregnskab.

Ved indregning af goodwill fordeles goodwillbelgbet pa de
af koncernens aktiviteter, der genererer selvstendige ind-
betalinger (pengestramsfrembringende enheder). Fast-
leggelsen af pengestrsmsfrembringende enheder folger
den ledelsesmaessige struktur og interne gkonomistyring
og -rapportering i koncernen.

Goodwill afskrives ikke, men testes minimum én gang arligt
for veerdiforringelse, jf. nedenfor.

Andre immaterielle aktiver

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af patenter og
licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Patenter afskrives lineart over

den resterende patentperiode, og licenser afskrives over
aftaleperioden. Hvis den faktiske brugstid er kortere end
henholdsvis restlgbetiden og aftaleperioden, afskrives der
over den kortere brugstid.
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Der foretages linezre afskrivninger baseret pa falgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Software
5ar

Erhvervede varemaerker
10-20 ar.

Erhvervede immaterielle rettigheder nedskrives til den
eventuelle lavere genindvindingsveerdi, jf. afsnittet om
nedskrivning nedenfor.

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, produktionsanleg og maskiner samt
andre anleg, 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 og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger, der direkte kan henfgres til frem-
stillingen af aktivet, herunder materialer, komponenter,
underleverandgrer og lgnninger. For finansielt leasede ak-
tiver udger kostprisen den laveste vardi af dagsveerdien af
aktivet og nutidsveaerdien af de fremtidige leasingydelser.

Renteomkostninger pa Ian til finansiering af fremstilling
af materielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis de ved-
rgrer fremstillingsperioden. @vrige laneomkostninger
resultatfares.

Hvis anskaffelsen eller brugen af aktivet forpligter koncern-
en til at afholde omkostninger til nedrivning eller retablering
af aktivet, indregnes de skennede omkostninger hertil som
henholdsvis en hensat forpligtelse og en del af kostprisen for
det pagzldende aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket rest-
veaerdien. Restveardien er det forventede belgb, som vil kunne
opnas ved salg af aktivet i dag efter fradrag af salgsomkost-
ninger, hvis aktivet allerede havde den alder og var i den
stand, som aktivet forventes at vaere i efter afsluttet brugs-
tid. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i mindre bestand-
dele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden er forskellig.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa fglgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Grunde
Afskrives ikke.

Bygninger
20-40 ar.

Serlige installationer
10-20 ar.

Produktionsanlaeg og maskiner
10 ar.

Tekniske anleg
5-10ar.

Andre anlag og inventar
3-5ar.

Afskrivningsmetoder, brugstider og restveerdier revurde-
res arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi, jf.
afsnittet om nedskrivning nedenfor.

Nedskrivning af materielle og immaterielle aktiver

De regnskabsmaessige veerdier af materielle og immateri-
elle aktiver med bestemmelige brugstider gennemgas pa
balancedagen for at fastsaette, om der er indikationer pa
vardiforringelse. Hvis dette er tilfeldet, opgares aktivets
genindvindingsveerdi for at fastsla behovet for eventuel
nedskrivning og omfanget heraf.

For goodwill opg@res genindvindingsvardien arligt, uanset
om der er konstateret indikationer pa verdiforringelse.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestramme uafhzaengigt
af andre aktiver, opggres genindvindingsvardien for den

mindste pengestrgmsfrembringende enhed, som aktivet
indgar i.

Genindvindingsvaerdien opggres som den hgjeste var-

di af aktivets henholdsvis den pengestramsfrembringen-
de enheds dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger
og kapitalveerdien. Nar kapitalvaerdien opgeres, tilbage-
diskonteres skennede fremtidige pengestrgmme til nutids-
veerdi ved at anvende en diskonteringssats, der afspejler
dels aktuelle markedsvurderinger af den tidsmaessige veer-
di af penge og dels de srlige risici, der er tilknyttet hen-
holdsvis aktivet og den pengestrgmsfrembringende enhed,
og som der ikke er reguleret for i de skennede fremtidige
pengestramme.

Hvis henholdsvis aktivets og den pengestrsmsfrembring-
ende enheds genindvindingsvaerdi er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi, nedskrives den regnskabsmaessige
vardi til genindvindingsvardien. For pengestrgmsfrem-
bringende enheder fordeles nedskrivningen saledes, at good-
willbelgb nedskrives farst, og dernzest fordeles et eventuelt
resterende nedskrivningsbehov pa de gvrige aktiver i en-
heden, idet det enkelte aktiv dog ikke nedskrives til en vaer-
di, der er lavere end dets dagsveerdi fratrukket forventede
salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatet. Ved eventuelle
efterfglgende tilbagefarsler af nedskrivninger som falge
af @ndringer i forudsatningerne for den opgjorte gen-
indvindingsveerdi forhgjes henholdsvis aktivets og den
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pengestrgmsfrembringende enheds regnskabsmaessige verdi
til den korrigerede genindvindingsvaerdi, dog maksimalt til
den regnskabsmaessige vaerdi, som aktivet eller den penge-
strgmsfrembringende enhed ville have haft, hvis nedskrivning
ikke var foretaget. Nedskrivning af goodwill tilbagefares ikke.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-
metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes opgjorte
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter koncernens
regnskabspraksis, med henholdsvis fradrag og tilleg af for-
holdsmaessige interne fortjenester og tab, og med tilleg af
den regnskabsmaessige veerdi af goodwill.

| resultatet indregnes den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes resultat efter skat og eliminering af urealiserede
forholdsmaessige interne fortjenester og tab og med fradrag
af eventuel nedskrivning af goodwill. | koncernens anden
totalindkomst indregnes den forholdsmaessige andel af

alle transaktioner og begivenheder, der er indregnet i anden
totalindkomst i den associerede virksomhed.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr.
Tilgodehavender og andre langfristede finansielle aktiver,
der anses for at veere en del af den samlede investering i
den associerede virksomhed, nedskrives med den eventuelle
resterende negative indre veerdi. Tilgodehavender fra salg
og tjenesteydelser samt andre tilgodehavender nedskrives
alene, hvis de vurderes uerholdelige.

Der indregnes alene en hensat forpligtelse til at deekke den
resterende negative indre veerdi, hvis koncernen har en ret-
lig eller faktisk forpligtelse til at dekke den pagzeldende
virksomheds forpligtelser.

Ved kgb af kapitalandele i associerede virksomheder og joint
ventures anvendes overtagelsesmetoden, jf. afsnittet om
koncernregnskabet ovenfor.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-
metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er
lavere. Kostprisen for handelsvarer, ravarer og hjzlpe-
materialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger
til ravarer, hjelpematerialer og direkte Ign samt fordelte
faste og variable indirekte produktionsomkostninger.

Variable indirekte produktionsomkostninger omfatter
indirekte materialer og lgn og fordeles pa baggrund af
forkalkulationer for de faktisk producerede varer. Faste
indirekte produktionsomkostninger omfatter omkost-
ninger til vedligeholdelse af og afskrivninger pa de mas-
kiner, fabriksbygninger og det udstyr, der benyttes i pro-
duktionsprocessen samt generelle omkostninger til

fabriksadministration og ledelse. Faste produktionsomkost-
ninger fordeles pa baggrund af produktionsanlzggets nor-
male kapacitet.

Nettorealisationsvaerdien af varebeholdninger opggres
som forventet salgspris med fradrag af faerdiggarelsesom-
kostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effek-
tuere salget.

Biologiske aktiver

Biologiske aktiver, hvilket for Danish Crown-koncernen om-
fatter levende dyr, males til dagsveerdi, safremt der eksis-
terer et aktivt marked, fratrukket forventede salgsomkost-
ninger eller kostpris. Dyr, der producerer slagtedyr (sger,
orner mv.), males til kostpris fratrukket omkostninger rela-
teret til den vaerdiforringelse, der skyldes dyrenes alder.

Da dyr, der producerer slagtedyr, ikke handles, er der ingen
markedspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser samt andre tilgodehavender.

Tilgodehavender males ved fgrste indregning til dagsveerdi
og efterfglgende til amortiseret kostpris, der seedvanligvis
svarer til nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til
imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgrensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver om-
fatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfolgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre vardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer indregnet under kortfristede aktiver omfatter
hovedsageligt bgrsnoterede obligationer og kapitalandele,
der males til dagsveerdi (barskurs) pa balancedagen. &n-
dringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle poster.

Restbetaling
Restbetaling indregnes som en gzeldsforpligtelse pa tids-
punktet for vedtagelse pa repraesentantskabsmadet.

Pensionsforpligtelser o.1.

Ved bidragsbaserede pensionsordninger indbetales lsben-
de faste bidrag til uafhaengige pensionsselskaber o.l. Bidrag-
ene indregnes i resultatopggrelsen i den periode, hvori med-
arbejderne har udfert den arbejdsydelse, der giver ret til
pensionsbidraget. Skyldige betalinger indregnes i balancen
som en forpligtelse.

Ved ydelsesbaserede ordninger er koncernen forpligtet til at
betale en bestemt ydelse, i forbindelse med at de omfattede
medarbejdere pensioneres, f.eks. et fast belgb eller en
procentdel af slutlgnnen.

For ydelsesbaserede ordninger foretages arligt en aktuar-
maessig opgerelse af kapitalvaerdien af de fremtidige
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ydelser, som medarbejderne har optjent ret til gennem de-
res hidtidige ansaettelse i koncernen, og som vil skulle ud-
betales ifglge ordningen. Ved opggrelse af kapitalveaerdien
anvendes The Projected Unit Credit Method. Kapitalvaerdien
beregnes pa grundlag af markedsmaessige forudsatninger
om den fremtidige udvikling i bl.a. lgnniveau, rente, inflation,
dgdelighed og invaliditet.

Kapitalvaerdien af pensionsforpligtelserne fratrukket dags-
verdien af eventuelle aktiver tilknyttet ordningen indregnes
i balancen under henholdsvis pensionsaktiver og pensions-
forpligtelser, afhzengig af om nettobelgbet udger et aktiv
eller en forpligtelse, jf. dog nedenfor.

Ved &ndringer i fastsatte forudsatninger om diskonterings-
faktor, inflation, dedelighed og invaliditet eller forskelle mel-
lem det forventede og realiserede afkast af pensionsaktiver,
fremkommer aktuarmaessige gevinster eller tab. Disse ge-
vinster og tab indregnes i anden totalindkomst.

Udggr pensionsordningen et nettoaktiv, indregnes aktivet
alene, hvis det modsvarer nutidsveerdien af eventuelle til-
bagebetalinger fra pensionsordningen eller reduktioner i
fremtidige bidrag til pensionsordningen.

Ved &ndringer i de ydelser, der vedrgrer medarbejdernes hid-
tidige anszttelse i kancernen, fremkommer en @&ndring i
den aktuarmaessige beregnede kapitalveerdi, der betragtes
som pensionsomkostninger for tidligere regnskabsar. Hvis
de omfattede medarbejdere allerede har opnaet ret til den
®ndrede ydelse, resultatfgres endringen straks. | modsat
fald indregnes @ndringen i resultatet over den periode, hvori
medarbejderne opnar ret til den @ndrede ydelse.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en ret-
lig eller faktisk forpligtelse som fglge af begivenheder i regn-
skabsaret eller tidligere ar, og det er sandsynligt, at indfri-
else af forpligtelsen vil medfgre et treek pa koncernens
gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males som det bedste skan over
de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen
at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med for-
ventet forfaldstid ud over et ar fra balancedagen males til
nutidsveerdi.

Ved salg af varer med returret hensattes til dekning af
avancen pa de varer, der forventes returneret, og eventuelle
omkostninger ved returneringerne. Ved planlagte omstruk-
tureringer af koncernens aktiviteter hensattes alene til for-
pligtelser vedrgrende omstruktureringer, som er besluttet pa
balancedagen.

Forsikringsmassige hensattelser

De forsikringsmaessige hensaettelser bestar primeert af erstat-
ningshensattelser vedrgrende arbejdsskader og er det belgb,
der ved regnskabsarets udlgb hensattes til dekning af senere
betalinger for allerede indtrufne forsikringsbegivenheder samt

direkte og indirekte omkostninger i forbindelse med afviklingen
af erstatningsforpligtelserne.

Prioritetsgaeld

Prioritetsgaeld males pa tidspunktet for l[anoptagelse til dag-
sveerdi fratrukket eventuelle transaktionsomkostninger.
Efterfolgende males prioritetsgzeld til amortiseret kost-

pris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lan-
optagelsen og det belgb, der skal tilbagebetales, indregnes i
resultatopggrelsen over laneperioden som en finansiel om-
kostning ved at anvende den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver
indregnes i balancen som galdsforpligtelser og males pa
det tidspunkt, hvor kontrakten indgas, til laveste veerdi af
dagsveerdien af det leasede aktiv og nutidsveerdien af de
fremtidige leasingydelser. Efter fgrste indregning males
leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen
mellem nutidsvaerdien og den nominelle veerdi af leasing-
ydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes
Igbetid som en finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler ind-
regnes linezrt i resultatet over leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser omfatter ansvarligt lan,
bankgzeld, leverandergzeld og anden gzeld til offentlige
myndigheder mv.

Andre finansielle forpligtelser males ved fgrste indregning til
dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktionsomkostninger.
Efterfplgende males forpligtelserne til amortiseret kostpris
ved at anvende den effektive rentes metode, saledes at
forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi ind-
regnes i resultatopggrelsen som en finansiel omkostning
over laneperioden.

Periodeafgrensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser
omfatter modtagne indtaegter, der vedrarer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Pengestremsopgerelsen

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende
drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved arets
begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises
separat under pengestrsmme vedrgrende investeringsakti-
viteter. | pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme
vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet,
og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indreg-
nes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter prasenteres
efter den indirekte metode og opggres som driftsresultat
reguleret for ikke-kontante driftsposter, @ndringer i
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driftskapital samt betalte finansielle indtaegter, finansielle
omkostninger og selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter
betalinger i forbindelse med kab og salg af virksomheder

og finansielle aktiver samt kgb, udvikling, forbedring og
salg mv. af immaterielle og materielle aktiver. Endvidere
indregnes pengestrgmme vedrgrende finansielt leasede
aktiver i form af betalte leasingydelser.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter
@ndringer i moderselskabets kapital og omkostninger for-

bundet hermed samt optagelse og indfrielse af lan, afdrag
pa rentebzerende gaeld og udbetaling af restbetaling.

Nggletalsdefinitioner

Resultat af primaer drift for sarlige poster

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede
veardipapirer med ubetydelig kursrisiko fratrukket even-
tuelle kassekreditter, der indgar som en integreret del af
likviditetsstyringen.

Segmentoplysninger
Koncernen er ikke bgrsnoteret, og der afgives ikke segment-
oplysninger efter IFRS.

I note 2 oplyses om omsatning fordelt pa henholdsvis Dan-
mark og udland samt pa forretningsomrader. Dette er dog
ikke udtryk for segmentoplysninger i overensstemmelse
med IFRS 8.

EBIT =
Omsatning
Soliditetsgrad = Egenkapital
Balancesum

Nettorentebzerende geld

Finansiel gearing =

Resultatet fgr af- og nedskrivninger, renter, skat og sarlige poster (EBITDA)

Rentedmkning - EBITDA + renteindtzegter

Renteudgifter

77 | KONCERN NOTER






MODER-

- SELSKAB

=




= _.m_._._q.“
JE6-18 ap!

a4
<
.
e
el
LL]




oo§ RESULTAT-
25 OPGﬂRELSE

id4 85
BALANCE

PATEGNINGER
 Side 94-95 -

. ///'///,’lﬁ,

”*f G







29. september 2014 - 30. september 2015

MODERSELSKAB
Mio. kr. Note 2014/15 2013/14
Nettoomsatning 1 13.787 15.729
Produktionsomkostninger -13.079 -14.915
Bruttoresultat 708 814
Administrationsomkostninger 2 -52 -43
Resultat af primaer drift (EBIT) 656 771
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 5 707 168
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 5 5 29
Finansielle indtaegter 3 320 322
Finansielle omkostninger =2 -20
Resultat for skat 1.686 1.270
Skat af arets resultat 4 -14 -10
Arets resultat 1.672 1.260
Forslag til overskudsdisponering:
Til disposition
Arets resultat 1.672
Til disposition i alt 1.672
Der fordeles saledes:
Overfores til foreslaet restbetaling for aret
Svineandelshavere 1.200.731.569 kg a 105 gre 1.261
Soandelshavere 55.888.282 kg a 90 gre 50
Kreaturandelshavere 73.576.750 kg a 155 gre 114
Foreslaet restbetaling i alt 1.425
Overfores til egenkapital
Overfgres til personlige ansvarlige konti 113
Qverfgres til nettoopskrivningsreserve 0
Overfgres til andre reserver 134
Overfores til egenkapital i alt 247
Disponereti alt 1.672
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30. september 2015

MODERSELSKAB
Mio. kr. Note 30.09.2015 28.09.2014
Anlzegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder 2.535 1.744
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 3.096 3.096
Kapitalandele i associerede virksomheder 19 14
Finansielle anlaegsaktiver i alt 5 5.650 4.854
Anlzegsaktiver i alt 5.650 4.854
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender
Kontrakttilgodehavender hos og forudbetaling til andelshavere 389 406
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 283 85
Tilgodehavender i alt 672 491
Likvide beholdninger 0 0
Omsatningsaktiver i alt 672 491
Aktiver i alt 6.322 5.345




30. september 2015

MODERSELSKAB
Mio. kr. Note 30.09.2015 28.09.2014
Egenkapital
Andelshaverkonti 1.572 1.505
Personlige ansvarlige konti 113 0
Reserve for nettoopskrivning af kapitalandele 0 0
Andre reserver 2.699 2.481
Foreslaet restbetaling for aret 1.425 1.218
Egenkapital i alt 5.809 5.204
Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 6 31 13
Hensatte forpligtelser i alt 31 13
Galdsforpligtelser
Langfristede galdsforpligtelser
Kreditinstitutter 150 59
Langfristede geldsforpligtelser i alt 7 150 59
Kortfristede galdsforpligtelser
Kreditinstitutter 53 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 256 41
Geeld til dattervirksomheder 7 20
Skyldig selskabsskat 11 8
Anden geeld 5 0
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 332 69
G=ldsforpligtelseri alt 482 128
Passiver i alt 6.322 5.345
Eventualforpligtelser mv. 8
Andelshavernes haftelse 9
Nartstaende parter 10
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30. september 2015

MODERSELSKAB
" @
=] () ' ::mg %"

Mio. kr. < < ass xlof <Y o 28 =z

Egenkapital 29.09.2013 1.543 0 0 2.378 1.229 5.150
Arets ind- og udbetalinger -38 0 0 0 -1.229 -1.267
Valutakursregulering, udenlandske selskaber 0 0 51 0 0 51
Andre reguleringer 0 0 10 0 0 10
Arets resultat 0 0 0 42 1.218 1.260
Overfarsel 0 0 -61 61 0 0
Egenkapital 28.09.2014 1.505 0 0 2.481 1.218 5.204
Arets ind- og udbetalinger 67 0 0 0 -1.218 -1.151
Valutakursregulering, udenlandske selskaber 0 0 128 0 0 128
Andre reguleringer 0 0 -44 0 0 -44
Arets resultat 0 113 0 134 1.425 1.672
Overfarsel 0 0 -84 84 0 0
Egenkapital 30.09.2015 1.572 113 0 2.699 1.425 5.809
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Nettoomsatning Mio. kr. 2014/15 2013/14
Fordeling pa markeder:
Danmark 13.787 15.729
Udland 0 0
13.787 15.729
Fordeling pa forretningsomrader:
DC Pork 12.179 14.047
DC Beef 1.608 1.682
13.787 15.729
Personaleomkostninger
Gager og Ignninger 21 20
Pensioner 1 1
Andre omkostninger til social sikring 0 0
22 21
Personaleomkostningerne er fordelt saledes: 22 21
Administrationsomkostninger 22 21
Heraf:
Vederlag til moderselskabets bestyrelse 2 2
Vederlag til moderselskabets reprasentantskab 1 4
Vederlag til moderselskabets direktion 0 0
3 6
Gennemsnitligt antal medarbejdere 34 33
Finansielle indt=gter
Dattervirksomheder 312 313
Renter i gvrigt 8 El
320 322




Skat af arets resultat Mio. kr. 2014/15 2013/14
Beregnet skat af arets resultat 13 12
Regulering vedrgrende tidligere ar 1 =2
14 10
Skat af arets resultat beregnes pa baggrund af kooperationsbeskatningen,
der er baseret pa selskabets formue og ikke dets indkomst.
Den vasentligste del af selskabets resultat bliver udbetalt til andelshaverne
som restbetaling, og denne udbetaling beskattes hos den enkelte andelshaver.
Kapitalandele Tilgodehavender Kapitalandele Finansielle
i datter- hos datter- i associerede anl=gsaktiver
Finansielle anlagsaktiver Mio. kr. virksomheder virksomheder virksomheder ialt
Kostpris 29.09.2014 4.758 3.096 0 7.854
Valutakursreguleringer 0 0 0 0
Tilgang 0 0 0 0
Afgang 0 0 0 0
Kostpris 30.09.2015 4.758 3.096 0 7.854
Verdireguleringer 29.09.2014 -3.014 0 14 -3.000
Valutakursreguleringer 128 0 0 128
Andel af resultat 707 0 5 712
Udlodning i arets lgb 0 0 0 0
Afgang 0 0 0 0
Andre reguleringer -44 0 0 -44
Vardireguleringer 30.09.2015 -2.223 0 19 -2.204
Regnskabsmassig vaerdi 30.09.2015 2.535 3.096 19 5.650
Kostpris 30.09.2013 4.408 3.096 48 7.552
Valutakursreguleringer 0 0 0 0
Tilgang 350 0 0 350
Afgang 0 0 -48 -48
Kostpris 28.09.2014 4.758 3.096 0 7.854
Verdireguleringer 30.09.2013 -2.328 0 6 -2.322
Valutakursreguleringer 51 0 0 51
Andel af resultat 168 0 29 197
Udlodning i arets lgb =G5 0 0 -915
Afgang 0 0 -21 -21
Andre reguleringer 10 0 0 10
Vardireguleringer 28.09.2014 -3.014 0 14 -3.000
Regnskabsmaessig vaerdi 28.09.2014 1.744 3.096 14 4.854
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Andre hensatte forpligtelser Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Andre hensatte forpligtelser 29.09.2014 13 7
Anvendt i aret 0 0
Hensat i aret 18 6
Andre hensatte forpligtelser 30.09.2015 31 13
Andre hensatte forpligtelser omfatter hensattelse i forbindelse med en retssag.
Hensattelsen vurderes at dakke selskabets risiko og forventes afviklet inden for 1-2 ar.
Langfristede galdsforpligtelser
Lanene kan specificeres pa forfaldstidspunkter saledes:
Forfald Forfald Forfald

30.09.2015 Mio. kr. indenforlar mellem1og5ar efter 5 ar lalt
Bankgzeld 53 150 0 203

53 150 0 203
28.09.2014
Bankgzeld 0 59 0 59

0 59 0 59

Eventualforpligtelser mv. Mio. kr. 30.09.2015 28.09.2014
Kaution over for dattervirksomheder, maksimalt 15.844 15.857
Kaution over for dattervirksomheder, anvendt traek 10.331 10.362
Andelshavernes h=ftelse
Andelshaverne hzfter personligt og solidarisk for moderselskabets forpligtelser.
Hzeftelsen for den enkelte andelshaver beregnes pa grundlag af
andelshaverleverancerne og kan hgjst udggre 25.000 kr.
Antal andelshavere 8.020 8.278
Samlet haftelse 201 207




Nartstaende parter

Som nzrtstaende parter anses associerede virksomheder
og medlemmer af bestyrelsen og direktionen i Leverandgr-
selskabet Danish Crown AmbA.

Anvendt regnskabspraksis

Da selskabet er et andelsselskab, er der som fglge heraf
modtaget leverancer fra andelshavere, herunder fra med-
lemmer af bestyrelsen.

Arsregnskabet for moderselskabet (Leverandarselskabet
Danish Crown AmbA) aflegges i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i
klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis
som sidste ar.

Moderselskabet anvender grundlaeggende samme regn-
skabspraksis for indregning og maling som koncernen. De
tilfeelde, hvor moderselskabets regnskabspraksis afviger
fra koncernens, er beskrevet nedenfor.

Koncerninterne virksomhedsoverdragelser
Koncerninterne virksomhedsoverdragelser behandles efter
sammenlagningsmetoden, hvorefter de overdragne aktiver
o0g passiver regnskabsmaessigt overdrages til bogfarte var-
dier ved regnskabsarets begyndelse. Forskelle mellem det
erlagte vederlag og den bogfarte vardi af de overdragne ak-
tiver og passiver indregnes pa egenkapitalen i den overta-
gende virksomhed.

Sammenligningstallene tilpasses, sa de viser virksom-
hederne, som om de havde varet sammenlagt i hele den
periode, hvor de har veeret under felles kontrol.

Skat
Arets skat opggres pa baggrund af kooperationsbeskat-
ningen, der er baseret pa selskabets formue.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balan-
cedagen geldende skattesatser og -regler.

Immaterielle aktiver

Goodwill/koncerngoodwill afskrives som hovedregel over
5-10 ar, men afskrivningsperioden kan udggre op til 20 ar
for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk mar-
kedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, safremt den
leengere afskrivningsperiode bedre vurderes at afspejle
koncernens nytte af de pagaeldende ressourcer. Goodwill
afskrives ikke i koncernregnskabet i henhold til IFRS.

Materielle aktiver

For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og
indirekte omkostninger til materialer, komponenter, under-
leverandgrer og Ignninger. | henhold til IFRS kan der ikke ind-
regnes indirekte omkostninger i egenfremstillede aktiver.

Afskrivninger foretages linezrt over aktivernes forventede
brugstid til den forventede restveerdi. | henhold til bestem-
melserne i IFRS er der krav om en arlig revurdering af scrap-
verdi. | regnskabet for moderselskabet fastsattes scrap-
vardien pa ibrugtagningstidspunktet og justeres som
udgangspunkt ikke efterfglgende.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder

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

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af
virksomhedernes resultat efter eliminering af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller til-
laeg af afskrivning pa koncerngoodwill henholdsvis negativ
koncerngoodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og
associerede virksomheder overfgres til reserve for netto-
opskrivning af kapitalandele, i det omfang den regnskabs-
maessige veerdi overstiger kostprisen.

Pensionsforpligtelser

| resultatopggrelsen indregnes arligt pensionsomkostninger
baseret pa de aktuarmaessige skgn og finansielle forventnin-
ger ved arets begyndelse. Forskelle mellem den forventede
udvikling i pensionsaktiver og -forpligtelser og de realiserede
vardier opgjort ved arets udgang, betegnet aktuarmaessige
gevinster eller tab, indregnes ligeledes i resultatopggrelsen.

| koncernregnskabet under IFRS indregnes aktuarmassige
gevinster og tab i anden totalindkomst.

Pengestramsopggrelse

Koncernregnskabet indeholder en pengestrgmsopggrelse
for hele koncernen, hvorfor en sarskilt opggrelse for moder-
selskabet ikke er medtaget, jf. undtagelsesbestemmelsen i
arsregnskabslovens § 86.
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Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og god-

kendt arsrapporten for regnskabsaret 29. september 2014 - 30.

september 2015 for Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA.

Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og oplysningskravene i arsregnskabsloven. Arsregnskabet
for moderselskabet er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-

skabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2015
samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og

| DIREKTIONEN

President and Group CEO
President

| BESTYRELSEN

Formand

Nastformand

Group Executive Vice

koncernens pengestramme for regnskabsaret 29. september
2014 - 30. september 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en ret-
visende redeggrelse for udviklingen i koncernens og selskabets
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat, selskabets
finansielle stilling og den finansielle stilling som helhed for de
virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet, samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som koncernen og selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets godkendelse.

Randers, den 24. november 2015

Group CFO




Til andelshavere i Leverandgrselskabet
Danish Crown AmbA

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Leverandgrselskabet Danish Crown AmbA for regnskabsaret
25.09.2014 - 30.09.2015, der omfatter resultatopggrelse,
totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, penge-
strgmsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet ud-
arbejdes efter International Financial Reporting Standards

som godkendt af EU og oplysningskrav i arsregnskabsloven, og
arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
oplysningskrav i arsregnskabsloven samt for udarbejdelsen af
et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvar-
et for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfart revisionen i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk revisor-
lovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planleegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sik-
kerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for

at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger
afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncern-
regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.

Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke

en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om le-
delsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige, samt den samlede prae-
sentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
streekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et ret-
visende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30.09.2015 samt af resultatet af koncernens ak-
tiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 29.09.2014 -
30.09.2015 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og oplysningskrav i
arsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansi-
elle stilling pr. 30.09.2015 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 29.09.2014 - 30.09.2015 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesbe-
retningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til
den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Aarhus, den 24.11.2015

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders Dons
statsautoriseret revisor

Thomas Rosquist Andersen
statsautoriseret revisor
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