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Kuwait Petroleum (Danmark) A/S

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
april 2010 - 31. marts 2011 for Kuwait Petroleum (Danmark) A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den valgte
regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige skan for forsvarlige.

Arsrapporten giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabetsaktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. marts 2011 samt resultatet af selskabets aktiviteter og selskabets
pengestremme for regnskabsaret 1. april 2010 - 31. marts 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
som den omhandier, og beskriver seiskabets vaesentiigste risici og usikkerhedsfaktorer.

Chrilles-Zibrandt Svendsen

Helle Dahlgren Skov Bruno Helboe
Bestyrelse

Esam Al-Marzouq Steffen Pedersen
Formand Neestformand
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Den uafhangige revisors pategning

Til aktionzeren i Kuwait Petroleum (Danmark) A/S

Vi har revideret arsregnskabet for Kuwait Petroleum (Danmark) A/S for regnskabsaret

1. april 2010 - 31. marts 2011. Arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitak
opgerelse, pengestremsopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet aflaegges
efter arsregnskabsloven. Ledelsesberetningen, der ikke er omfattet af revisionen, aflaegges efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og
opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge et arsregnskab, der
giver et retvisende biliede uden vaesentiig fejlinformation, uanset om fejiinformationen skyides
besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmeessig

regn3KaDspraKS|s 0og UGQVSISS ar regns&&aosmas&ge SKQH som er rlmellge ener
omsteendlghederne Ledelsen har endwdere ansvaret for at udarbejde en Iedelsesberetnlng, der

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfgrt vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder
kreever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna
haj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

Qr, dl arsrednskdb

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart
i arsregnskabet. De valgte handlinger afheenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for
virksomhedens udarbejdelse og aflaeggelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede med
henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke
med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er
passende, om de af ledelsen udavede regnskabsmeessige skan er rimelige, samt en vurdering af
den samiede preesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundiag for
vores konklu5|on.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores nnf:\ﬂnlsn at arsreanskabet qgiver et retvisen

e, at arsregnskabet giv vise
og finansielle stilling pr. 31. marts 2011 samt af resultatet
1 1

pengestreamme for regnskabsaret 1. april 2

B A S

arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den gennemfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 23. juni 2011

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Jesper Mgller Christensen Mikkel Harloff-Helleberg
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
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Ledelsesberetning
Hoved- oa naaletal
Hoved- og nagletal

2010/i1 2009/10 2008/09 2007/08 2006/07
Resultatopgerelse (mio. kr.)
Bruttoomseetning 11.794 10.848 12.228 11.783 10.899
Afgifter og moms 6.221 5.918 6.287 6.157 5.883
Nettoomseaetning 5.573 4.930 5.941 5.626 5.016
Driftsresultat 195 212 25 57 54
Resultat af finansielle poster (8) (15) (28) (29) (23)
Arets resultat 219 190 (1) 18 48
Balance (mio. kr.)
Bailancesum 2.755 2.462 2.229 2.450 2.304
Egenkapital 1.214 995 805 807 789
Pengestromime (mio. kr.)
Driftsaktivitet 218 223 517 80 237
Investeringsaktivitet (200) (194) (203) (124) (110)
Hearaf invecterina i materielle anlaaan (201) (213) (208) (130) {137\
FISIGE ivVOOLITHiy 1 HHQITHTHT Qiliccy \&V oy \& 1Y) \&Vo) (A NIV
Finansieringsaktivitet 86 (62) (308) 116 (136)
AEndring i likviditet 104 (32) 7 72 (9)
Medarbejdere
Gennemsnitligt antal ansatte 891 208 928 920 938
Volumen
Saig af olieprodukier (000 m3) 931 974 1.019 992 964
Nagletal (%)
Nvuarcliiidenrad 2 A n 1 1
\JVUIOI\UUOHIGU J - v ) )
Afkastningsgrad 7 9 1 2 2
Likviditetsgrad 164 151 139 137 136
Forrentning af egenkapital 20 21 0 2 6
Soliditetsgrad 44 40 36 33 34

Regnskabspraksis vedrgrende varebeholdninger blev aendret i regnskabsaret 2008/09, ogder er
foretaget tilpasning af hovedtal for de foregaende regnskabsar.
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Q8s hovedforretningsomrade bestar af salg og distribution af olieprodukter samt tilhgrende
services. Produkterne indkgbes pa det abne marked fra forskellige leverandgrer pa primeert det
skandinaviske omrade og distribueres via specialiserede transportvirksomheder. Produkterne
leveres enten direkte til kunderne eller via et landsdaekkende netveerk af servicestationer og
dieselanleeg, som drives dels af selskabet selv dels ved forpagtere og forhandlere. Fra vores i alt
169 servicestationer under Q8 varemaerket markedsfgres ogsa et bredt convenience og kiosk
sortiment, biltilbehar og bilvask. Derudover betjener vi ogsa vores kunder via 68 ubemandede F24
automatanlaeg og 32 International Diesel Service anleeg.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat for 2010/11 blev et overskud pa 218,6 mio. kr. mod et overskud pa 189,6 mio. kr. i
forrige regnskabsar. Forbedringen skyldes en raekke forskellige forhold - herunder aendring i
udskudt skatteaktiv pa grund af @gede forventninger til fremtidig indtjening og lavere finansielle
omkostninger pa grund af lavere renteniveau og forbedret likviditet.

Driftsresultatet pa 194,9 mio. kr. er en reduktion i forhold til forrige regnskabsar, hvor det
tilsvarende resultat var212,1 mio. kr. Arsagen til denne forskel kan primaert henfares til, at der
forrige regnskabsar var en stor engangsgevinst pa salg af fast ejendom. @konomisk krise og en
begraenset vaekst i det private forbrug laegger fortsat en deemper pa efterspergsien inden for de
fleste forretningsomrader, og der er fortsat intensiv priskonkurrence pa benzin og diesel.
Konjunkturgevinst pa lager af olieprodukter har bidraget positivt med 66,9 mio. kr., hvilke er pa
niveau med forrige regnskabsar.

Finansielle nettoomkostninger pa 7,6 mio. kr. er

rnnncl{ahcnr hvilkat kan tilekrivac cadval an radiiktion i den
regnsKaovsar, NVviKel Kan isKrives save: en reguxiicn i ge

arbejdskapltal som et lavere renteniveau.

Pengestrgm fra driften udgjorde 218,4 mio. kr., som er pa niveau med sidste regnskabsar, og er
resultatet af et bedre driftsresultat, der modsvares af en stigning i arbejdskapital pa grund af de
hgjere oliepriser. Nettoinvesteringerne pa 199,9 mio. kr. - som primeert er anvendt til at introducere
vores nye Qvik To Go butikker, konvertering til F24 og modernisering af optankningsfaciliteter for
vores kunder - er finansieret af driften.

Sikkerhed, sundhed og milje - SSM

Vi har gennem hele regnskabsaret fortsat arbejdet med at eendre ledelsessystemet inden for
sikkerhed, sundhed og miljg og er kommet pa plads med dette arbejde i store dele af
organisationen. En "audit” i marts 2011 viste, at implementeringen og driften af vores
ledelsessystem er lykkedes, og at der saledes kun blev registreret nogle fa, mindre omrader, der
skal rettes til, hvilket vil ske i Igbet af det nye regnskabsar.

E-learning er fortsat et seerdeles effektivt middel til treening af medarbejdere i en distribueret
organisation. Treening af medarbejdere via e-learning udgar naesten halvdelen af den tid, der totalt
set anvendes til treening inden for sikkerhed, sundhed og milja.

De opnéede resultater, opgjorti regnskabsérets sikkerhedsstatistik, afspejler den fastholdte

IGUGIbEbIIIcBbegG IUKUb pd bIKKGIIIEU bUIIUIIGU Ug IIIIIJM Ug VI Kdll IQEII I dl KUllbldlEIG en IU e lmi-g

af en reekke nggleomrader Sammenllgnet med de foregaende regnskabsar. Blandt andet skal
mhooviaae at antallat af iihald mad fravoar 4l fxlaa i rannalieahoArat ar radiirarat Hil Aot lavacta

fr.
||G|||l|cc‘v'co al diialicu ai UIIUIU 1icu ||c|‘v'oc| I.II nalgci 1Tyiionavodicl i IUUU\JUIUI. Ul UL Iavcolo

niveau nogensmde

Der har ogsa i dette regnskabsar veeret ydet en meget stor indsats pa at forebygge raverier ogkon-
sekvenserne heraf pa vores servicestationer. Indsatsen har betydet et fald i antal raverier i forhold
til sidste regnskabsar pa mere end 50%. Og vi fortseetter den fokuserede indsats, der sigter mod
bade at reducere risikoen for rgveri og i saerdeleshed at reducere konsekvenserne for medarbej-
derne i forhold til den staerke psykiske belastning, som det at vaere udsat for etrgveri altid vil vaere.

Med bevidstheden om et steerkt fokus pa sikkerhed, sundhed og miljg godt forankret hos alle
medarbejdere forventer vi at kunne fastholde den positive udvikling, vi har set gennem de tidligere
regnskabsar, med det ultimative mal helt at kunne undga skader pa mennesker og milj.
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Ledelsesberetning

Salas- oag marketinag
igs-og xeting

Q8 ServiceStationer

Resultatet for regnskabsaret er forsat praeget af efterdgnningerne af finanskrisen. Forbrugerne
seger mod lavprisprodukter og discount, hvilket vi isaer har meerket pa butiksomsaetningen og
breendstofsalget. For Q8 Servicestationer har det vaeret etar op ad bakke og i modvind med mange

udfordringer - blandt andet af teknisk karakter.

saktiviteter

Vi indfarte nye betalingsterminaler i hele netvaerket, hvilket pa sigt skal bringe os ind i en helt ny
eera pa kortsikkerheds- og markedsfaringsfronten. Ud over de lovpligtige chipleesere, indeholder de
nye terminaler innovative muligheder for mersalg og @get service over for kunderne, som vi
forelgbig tester pa udvalgte stationer. Desvaerre blev vi i regnskabsaret ramt af en del
barnesygdomme, som heldigvis ser ud til at veere lgst pa teersklen til det nye ar.

Den harde vinter betgd ogsa mange udfordringer med frosne porte til vaskehaller og et vigende
salg i begyndelsen af regnskabsaret. Dette rettede sig op iregnskabsarets sidste kvartal, og salget i
biivaskeforretningen biev derfor pa niveau med sidste regnskabsar.

Trods en generel krisestemning i samfundet har vi fastholdt en kampgejst og fighterand hos vo
medarbejdere i hele netvaerket, og vi har formaet at fastholde et kontinuerligt fokus pa salg og
service, blandt andet gennem vores fortsatte "Mission Omtanke™ projekt, der er fundamentet for
steerkt involverende indsats fra alle medarbejdere i Q8 Servicestationer. Det vil blive endnu

tudalinere i det nye reans kaheAr
l]\JUIIH\JI\J L} \J\Jl || s ToONUVvOoAdl .«

res

an
CIl

| dette rpnnskabsar har vi formaet at bygge 14 nye butikker om til conveniencekonceptet Quik To

Go. Dermed er 75% af vores butikker nu bragt op pa state-of-the-art niveau bade hvad angar
produktudbud og visuel identitet. Og 11 nye automatanlaeg blev fgjet til vores F24-netvaerk.

Q8 har nu pa fierde ar en partnerskabsaftale med Radet for Sikker Trafik, der indebeerer, at vi er
partner pa de tilbagevendende fartkampagner. Samarbejdet relaterer sig bade til markedsfering,
PR og eksekvering af fartkampagnerne. Formalet er at gare bilisterne opmeerksom pa
konsekvenserne ved for hgj fart og at fa dem til at saenke farten. Et sekundeert formal er at spare
klimaet for CO2 udledning.

Q8 er - som et led i vores CSR-strategi - medlem af Hold Danmark Rent, der har pavist, at 59% af
danske bilister pa et tidspunkt har valgt at bruge bilruden som affaldsspand.Det vil Q8 gerne vaere
med til at eendre pa, blandt andet fordi vivia salget i vores butikker generer emballage- og andet
henkastbart affaid. Dette er heit i trdad med Q8s vision om at udvise omtanke for miijget og verden
omkring os.

Endelig er vi géet ind i Fuldkornssamarbejdet, fordi vi gerne vil stgtte op om forskning og

vidanadalin nAaan far fadavaracakinran Rlandt andat ar dat Aalciimantarat at fiilldlearnanradiilkiar
viGensaeiing inGen 1or rgGevaresexkioren. oiandat ai det er det dokumenter €1, atl TUIGKOCIMSProGuKiet

kan mindske risikoen for tarmkreeft. Dette er ligeledes et led i vores "omtanke-strategi", og afspejler

mg i udvalaet af sundere brad i vores butikker.

UMV any SUITUTI T ViU VUITS MUuninGi

Vi har fortsat fokus pa klima og pa at indrette vores servicestationer med fokus pa baeredygtighed
og minimering af den samlede miljgbelastning. Det overordnede mal med vores klimastrategi er at
reducere CO2 udledningen fra vores aktiviteter i Danmark.

Pa hovedkontoret har vi i indeveerende regnskabsar opnaet en besparelse i elforbruget pa 11% i
forhold til forrige regnskabsar, hvilket kan tilskrives en forbedret styring af hovedkontorets
kelesystem. Sammenholdt med regnskabsaret 2008/09, hvor vi indferte vores klimastrategi og
hermed en reekke energisparetiltag, er det arlige elforbrug faldet med hele 28% (200.000 kWh).

Inspireret af dette har vi pa servicestationerne i 2010/11 gennemgaet samtlige stationernes
energiforbrug, hvilket blandt andet har medfart en udskiftning af alie Iyskiider pa stationerne. Senest
har vi lanceret en klimaskole for alle ansatte - fra topledelsen til den deltidsansatte salgssassistent.
Klimaskolen skal hjeeipe medarbejderne til at agere mere kiimarigtigt bade pa arbejdspladsen og
privat.
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Ledelsesberetning

Reduktionen af elforbruget i forhold til sidste regnskabsar er pa5,7%. Malet er dog en reduktion pa
mindst 10%, og vi vil saette yderligere energibesparende tiltag i gang i det kommenderegnskabsar.
For yderligere information henvises til vores CSR Rapport.

Medarbejdere

Pa medarbejdersiden har vi fortsat fokus pa trivsel og tilfredshed, der blandt andet afdaekker
balancen mellem arbejdsliv og privatliv. Vi arbejder for at mindske risici for stress og
arbejdsrelateret fravaer og har lettet adgangen til psykolog via den arbejdsgiverbetalte
sundhedsordning, som alle medarbejdere er omfattet af.

Vi har desuden i regnskabsaret gennemfart en tilfredshedsmaling i forhold til sundhed, sikkerhed
og arbejdsmiije pa vores servicestationer, og resuitaterne vii iigge tii grund for det kommende
regnskabsars aktiviteter pa medarbejderomradet.

Butik

NQa AnAnviAanian~Aa hitilbalrAananant Aar nis .nnl‘nu—& NnA Q1 qtatinnar huillbat qvuarartil 7E0/ af MNQa hitilelear
NUO UUIIVUIIIUI IUU-UULII\OI\U 1VC p CIl 11U NIJIviL pa O 1 oduuliITl, TIVIINGL SvaliCTl Ul 71V /0 dl \{OO VULINNTI
| det forlabne regnskabsar overtog vi desuden en servicestation fra en lonkurrent, der ligeledes
blev konverteret til Qvik To Cv P4 butikssiden har vi fastholdt status quo pa markedsandele i et

marked, der er faldet med 0,3%.

Vi introducerede i regnskabsarets lab en reekke nye koncepter. Branchens Bedste Bager var den
stgrste satsning pa markedsferingssiden. Vi har udskiftet bredsortimentet og har faet ny
leverandgr, der tilbyder laekre, grove og sundere brgd. Dermed lever vi op til den store
efterspergsel efter kvalitet og sundere alternativer, som vi generelt ser i samfundet.

Det tog vi ogsa konsekvensen af, da vi introducerede et "sundhedshjarne" i butikkerne, hvor
kunderne nu kan danne sig et samlet overblik over udbuddet af frugt, smoothies, sandwiches og
andre sundere alternativer i fadevarekategorien. | tilknytning til dette indfarte vi ogsa frugtstativer
med et stort udvalg af frisk frugt.

Tendensen hos forbrugerne med at kgbe “food to go® er i stadig vaekst. Og dette kombineret med
et stigende krav om friske og leekre madvarer, der kan tages med pé farten, danner baggrmd for,

at vi nu har indfgrt sandwich-bar med frisksmurte sandwiches i 10 af vores Qvik To Go-butikker.

igen i nye kaffebryggere med gkologisk baeredygtig kaffe og frisk meelk pa alle stationer er
fortsat en succes. Vi har nu solgt kaffen pa samtlige stationer i et helt ar og vaekster pa dette
Amrida mad 2N0/L
vilinauwv 1i1ivu vwuv /u

Drikkevarekategorien udgar fortsat en vigtig del af Q8s bundlinje. Markedet er hardt ramt med en

tilbagegang pa 10%, hV|Iket ogsa afspejles i Q8s tal. Vi har dog stadig som resten af markedetstor
glaede af forbrugernes efterspargsel efter energidrikke og vaekster pa dette omrade med 15%.

Konfekturekategorien er fortsat i fald, hvilket dels kan relateres til de statslige afgiftsforhgjelser pa
disse produkter, dels til forbrugernes tilbageholdendhed som fglge af finanskrisen. Markedet er
desuden presset af et aget fokus pa sundhed, der cementerer Q8s bevidste satsning pa sundere
produkter inden for de avrige kategorier.

Endelig har vi indfgrt tips og lotto pa de fleste af vores stationer, hvilkd er blevet godt modtaget af
kunderne. Blandt andet har det tiltrukket flere kunder, at man nu kan vaelge sine helt egne
talkombinationer pa lottokuponerne.

Overordnet er kundestremmen fortsat faidende. Men vi siuttede regnskabsaret med at saeige for
6% mere per kunde i forhold til det forrige regnskabsar.
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Ledelsesberetning

Braendstof

Braendstofsalget faldt i det forlabne regnskabsar. Aret far var det finanskrisen, der lagde en
deemper pa forbruget, men dette regnskabsar har de store prisstigninger fyldt meget hos den
danske forbruger.

En almindelig liter diesel koster nu over 1,50 kroner mere per liter end for 12 maneder siden og en
liter blyfri oktan 95 tilsvarende 1,40 kroner mere per liter. Dette skyldes flere faktorer, sdsom uroen i
Mellemasten og Nordafrika samt en stigende efterspargsel efter olie fra de asiatiske lande, der har
faet raolieprisen til at stige. Der er ingen tvivl om, at de haje priser har haft en deempende effekt pa
danskernes forbrug af braendstof. Der er kommet gget fokus pa miljerigtige biler med afledt mindre
braendstofforbrug.

| 2010 indfgrte Q8 sammen med resten af industrien biobenzin og i det kommende regnskabsar

indfgres biodiesel som et led i den Igbende fokusering pa mere miljgvenlige produkter

Na hain nricar fik AneAd antallat af hanzinhavariar il at etina akenlacivit NarfAar tan NQ anm Aat farata
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bemandede selskab et radikalt skridt til im@degaelse af disse tyverier og indfgrte pa mere end 60
e e

stationer forudbetalina - betal far du tanker - et koncent. der i starten voldte kundern
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indkaringsproblemer, men som siden har udviklet sig til en succes. Tyverierne pa disse stationer er
stoppet, og kunderne har vaennet sig til de nye procedurer, som man finder tilsvarende mange

steder i udlandet blandt andet i USA og Sydeuopa Y

F24
F24 netveerket voksede igen iindeveerende regnskabsar og teeller nu 68 automatanlaeg fordelt over
hele landet og flere kommer til.

Med en stigende tendens blandt danskerne til at sage lavpris, har automatstationerne igeni ar haft
veekst og positiv udvikling, og det anslas, at mere end 60% af alt breendstof i dag saelges fra
automatanlaeg. F24 er en del af denne veekst og positive udvikling, og vi arbejder Igbende pa at
fastholde og udvikle positionen som det foretrukne automatselskab.

Bilvask

Biivasken har veeret igennem et turbuient ar. Det skyides deis eftervirkningen af finanskrisen, hvor
et af de omrader, der blev sparet pa tydeligvis var bilvask. Forbrugsmenstret aendrede sig, sa der
gik leengere tid mellem vaskene; flere vaskede selv i carporten, og vi sa en klar tendens til, at
kunder - ligesom med breendstof - flytter deres kgb fra bemandende anlaeg til automatanlaeg.

Vi havde en streng vinter med masser af sne, is og frost, som er hard ved vaskehallerng og som

lzegger en betydelig desamper n:\ kundemes lyst til at vaske bil. Det gode forarsveir sidst na

Vo YUUT IWiaQiSVoy Siust pa

regnskabsaret fik gang i vasken igen. Det betyder at vi kan se tllbage pa et tilfredsstillende resultat
pa bilvasken, hvor vi - i et faldende marked - har formaet at fastholde vores omsaetning og dermed
gget vores position som markedsleder.

Bade pa Q8 stationerne og F24 anlaeggene har vi arbejdet meget fokuseret pa at tilbyde
miljgvenlige vaskeprodukter suppleret med gode koncepter. Blandt andet tilbyder vi pa Q8
stationerne gratis kaffe og bilplejemidler, og pa F24-anlaeggene er der altid gratis stavsugning. | det
forlabne regnskabsar udskiftede vi mere end 25 vaskemaskiner til nye, starre maskiner med bedre
ydeevne, og et tilsvarende antal star for tur i det kommende regnskabsar.
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Det Direkte Marked

Det gkonomiske resultat er positivt pavirket af et stigende aktivitetsniveau i specielt industri og
transportsektoren samt en tidlig og meget lang vinter, der har resulteret i et stgrre behov for
opvarmning. Sammenholdt med en fornuftig kreditpolitik, der har modvirket de rigtigt store tab, har
Det Direkte Marked opnaet et resultat, der- bade i forhold til forventningerne og sidste
regnskabsars resultater - saledes ma betegnes som meget tilfredsstillende.

Villamarkedet

Igen i 2010/11 havde vi en lang og kold vinter med et graddage index 17% over normalen. Det har
pavirket forretningen positivt med hensyn til den solgte volumen og den heraf fglgende indtjening.
Det meget tidlige og lokalt kraftige snefald gav dog i lzengere perioder store problemer for vores
distribution pa grund af ufremkommelige veje, hvilket medferte, at vi i de hardest ramte omrader
matte anvende alternative distributionsmetoder med blandt andet mindre biler til kersel af nadolie.
I:ll OiTiKOSIllliigSIUiig men 'I_I(Z')OVG‘I_IOIg I()fa'l_lSIdIIlllilg I II IrOOS TOT Oeﬁ dlleerErbIe snepenooe [ldr VI
regnskabsaret igennem endnu engang set veerdien af udliciteringen af vores distribution og den

flalrathilitat Aat har madAfart
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markedsandel.

Kunderne fastholder deres interesse for vores feelles miljg, hvilket klart ses iinteressen for bedre
fyringsoliekvaliteter, der gennem en forbedret forbreending udnytter oliens energi bedre, og saledes
medfgrer lavere olieforbrug til gavn miljget. Endvidere har salget af nye energieffektiveoliekedler -
stattet af Q8s tilbud om kgb af energibesparelser - veeret i klar stigning.

Industrimarkedet

Q8s salg til kunder i industrisektoren har i nogen grad ogsa i 2010/11 veeret pavirket afrecessionen
- specielt inden for bygge- og anlaegsvirksomheder - men vi ser positive tegn pa bedring specielt i
undersegmentet sten- og grusgrave, hvor aktivitetsniveauet er stigende. Salget er dog stadig
pavirket af et generelt lavt aktivitetsniveau med negativ afsmitning pa salget af diesel. Den tidlige,
kolde og lange vinter med et mersalg af fyringsolie har dog kompenseret betydeligt, saledes at den
totaie saigsvoiumen har veeret tiifredsstiiiende i forhoid til forventningerne.

Den generelie gkonomiske afmatning har betydet, at den ekstraordinesre fokus pa
omkostningsudviklingen i sidste regnskabsar, har resulteret i en tilfredsstillende reduktion aftab pa
riinAd af hatalinAacatandaninaar an banbiirear Natta falonie nnm+ Ann nAaaitih Allimaniniduillina indAa
Yluliu al voiudliigyosouwdiiuaiiiniycit vy I\UI II\UIOUI LJTLLT ITURNUO odlllil uUci pUOIlIVU VUIUIIIUI IUUVII\III 1y II IUUII
for dele af industrien har bevirket, at vi kommer ud af regnskabsaret med et meget tilfredsstillende

resultat og en gkonomisk steerk og s‘ab!! kundebase.

Landbrugsmarkedet

Landbrugsmarkedet har forbrugsmaessigt vaeret mindre bergrt af recessionen, men det er et
erhverv, der er skonomisk hardt ramt. Salget til landbrugskunder har veeret tilfredsstillende og
ligger stort set pa samme niveau som regnskabsaret far, til trods for at der fortsat sker en kraftig

konvertering fra olie til andre energiformer, nar det drejer sig om opvarmning.

Som i tidligere regnskabsar har Q8 vaeret repraesenteret pa de veesentlige dyrskuer rundt om i
Danmark for at pleje interesser i forhold til erhvervet og skabe nye kontakter.

Fokus er lagt pa opgradering til bedre smgreoliekvaliteter, som kreeves af de nye
landbrugsmaskiner for at kunne opna sterre ydeevne og hermed driftsmeessige besparelser. Q8
introducerede en ny og bedre diesel til landbrugskunderne, et produkt der gennem en bedre
sammensaetning lever op til kravene i de meget effektive motorer, der introduceres i
iandbrugsmaskinerne i disse ar.
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Transportmarkedet/International Diesel Service

Dieselsalget, via IDS, til transportmarkedet har igennem det meste af regnskabsaret veeret praeget
af en bedring af transportsektoren i forhold til 200910, hvor vi sa den fulde effekt af recessionen.
Dette har medfert en stigning i de transporterede godsmaengder og dermed ogsa i forbruget af
breendstof. Tendensen over aret viser tydeligt, at transportbranchen har beveeget sig veek fra det
meget lave aktivitetsniveau i 2009/10. Overordnet set har branchen siden juni 2010 haft
omseetningsfremgang, hvorfor der ogsa nu er en forsigtig optimisme at spore. Uagtet det stigende
aktivitetsniveau er situationen forsat preeget af, at mange transportvirksomheder har en svag
gkonomi, hvilket har resulteret i mange konkurser. Om den nuveerende fremgang holder, vil i hgj
grad afheenge af udviklingen i dansk og international skonomi samt den igangvaerende
konsolidering i branchen.

Pa baggrund af bedringen i markedet har IDS inden for sine kernesegmenter oplevet en vaekst
gennem saug pl‘il“l‘la‘dl‘t tit internationale transportgrer, som i bligel"luu grau uueﬁpﬁfger
kombinationen af fleksibelt serviceniveau, hgj kortsikkerhed samt et meget effektivt netvaerk.

Nat atara antal kankiireaar nny nliditat hlanAdt manan fr annrtvirlkeaamhadar har knhmlni- an
el S1ore antai Konkursel Uy en ovag SGiiGitet tianat mar |5U tran |o|Ju| VIrKSomneaer nar oet yuctu Cii

fastholdelse af vores fokus pa risikostyring og markedsovervagning, hvilket er veesentlige faktorer i

hestraehelserne na at hearzsense tah. Dette forhold kombineret med fl!hannhnldnphnd med
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omkostninger og en @get volumen har givet et tilfredsstillende gkonomisk resultat.

Igennem hele 2010/11 har IDS séledes arbejdet malrettet med at fokusere pa salg til udvalgte
kundesegmenter, der stiller saerlige krav til fleksibilitet og sikkerhed. Et vigtigt indsatsomréde har
fortsat vaeret investeringer i opgradering af det bestaende netveerk savel teknisk,
sikkerhedsmaessigt som kapacitetsmaessigt.

Kundeservice

Den tidlige og pludselige vinter skabte ekstra behov for fyringsolie og gav samtidig store trafikale
udfordringer for vores distribution. Denne kombination gav ekstraordinaer travihed i Kundecenteret
specielt i december. Det blev en af de travleste perioder i mange ar og antallet af telefoniske
henvendelser 14 i denne periode mere end 30% hgjere end normalt.

| lighed med foregaende regnskabsar har Kundecenteret gennem kvalitetsmeessige malinger
foretaget af et uviidigt anaiysefirma igen forsvaret sin position som branchens bedste pa e-maii
henvendelser. | den seneste maling fra marts 2011 blev vi vurderet bedst pa allefem malepunkter

i A Al A o~
Ug var UUIIIIUU €N Suveiraen numimer Ul

Rranchane hadeta kiindacentar kan vi naed hructe ne af nar dear malac ré talafaonick kiindecarvica
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Den seneste maling fra januar 2011 blev den bedste vurdering nogens |nde da vi samlet scorede
4,4 noints ud afde 5 mulige. Udover kvaliteten af selve telefonsamtalen med kunden males der

0gsa pa salgsindsatsen, og netop salgsindsatsen er hgjnet efter at hele Kundecenteret i Igbet af
regnskabsaret har gennemgaet et intenst uddannelsesforlab med vaegten lagt pa salg. Der har
veeret et stort fokus pa individuelle salgsmal, og kombineret med “incentives” har teamlederne i
Kundecenteret skabt gget fokus pa motivation af og opfelgning pa den enkelte medarbejder.

En ny chat-funktion pa Q8s hjemmeside blev implementeret i oktober 2010. | Kundecenteret er der
etableret en gruppe af medarbejdere til at servicere de kunder, der veelger denne nye
kommunikationskanal. Den indledende afprgvning har veeret en positiv oplevelse, og chat som
kanal forventes derfor udvidet i den kommende periode.
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Smareoliemarkedet

Q8 har i dette marked i 2010/11 fastholdt sit smgreolievolumen gennem mersalg specielt til
industrikunder, hvor aktiviteten er stigende, mens salget til vaerkstedskunder har veeret vigende
grundet bilernes laengere skifteintervaller og mindre forbrug i mindre biler. Vi har introduceret flere
nye Low-SAPS motorolier til biler med dieselpartikelfilter. P& industriomradet har vi udviklet nye
gasmotorolier og har haft seerligt fokus pa udbygning af vores forretning inden for
kraftvarmevaerker.

Vi har fortsat fokus pa at vaere taet pa vores kunder med lokale distriktschefer og teknisk hotline i
Danmark for at give kunderne den bedste service, support og uddannelse i smgremidler og
breendstoffer. Det gaelder bade ude i vores kunders virksomheder og pa flere tekniske skoler.

Vi fortsaetter vores fokus pa at inspirere og netveerke med vores kunder ved konferencer og kurser.
Vi tilbyder nu kurser i lean, mersalg og ledelse med fokus pa forretningsudviklingi bestrasbelserne
pa at give kundeme den bedste sparring og samtidig udvikle vores konceptl teet Samarbejde med

kiindarna \/i har daltanat i Aiitntabnill maccan Ao flara andra vanen a kimda vi har
Kundeme. Vi nar Geiaget | AUICIEKnik-messen 0g niere andre VWOUIILIIUU Kunagemesser. uy Vi 1idi

afholdt den fierde Q8/Bilskonomdag sammen med erhvervsakademiet i Aarhus. Vi har ydermere

afholdt en branche imaaedaa for Autobranchen og fortsaetter dette fokus i detkommende
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regnskabsar i samarbejde med de starste brancheorganlsatloner i Autobranchen.

Ogsa i ar har vi haft fokus pa de interne processer pa salgsadministration og logistik og har
iveerksat opfalgning via KPler. Dette for at fierne spildtid og fejl og skre mest mulig tid og bedst
mulig service over for vores kunder og i bestreebelserne pa at fa sa mange kunder, der kan
anbefale Q8 som muligt. Dette maler vi ved to arlige kundetilfredshedsanalyser.

Pa personaleudviklingssiden har vi fortsat haft fokus pa“Full Engagement” for at sikre, at
medarbejderne, der servicerer kunderne i smareoliemarkedet, har fokus pa personligt "energy
management”.

Sarlige risici

Driftsrisici

Den veesentligste driftsmaessige risiko er adgangen til og distributionen af olieprodukter. Her
opererer selskabet med forskellige leverandgrer af olieprodukter, som distribueres fra savel egne
terminaler som andre selskabers terminaler via exchange- og gennemigbsaftaler. Distributionen
foregar via specialiserede transportvognmeend.

En anden veesentlig driftsmaessig risiko er evnen til at kunne seeige vores produkter til
konkurrencedygtige priser. | den forbindelse foregér der en konstant overvégning af markedet for at

bIKIG dl VI pllbldblbcﬂllel Upllllldll IIQEbUIII VI IMUGIIUE lllpdbbEI vores ded.,llelbUlIIKUblllillgel IUI dl
kunne tilbyde kunderne vores produkter til en attraktiv pris.

Endelig arbejder vi labende med at forbedre vores it-platform for at sikre, at vores kunder og

medarbeidere har de bedste redskaber til deres radighed - en ikke ||\/mennflln
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konkurrenceparameter.

Finansielle risici

Selskabet er som felge af drift, investeringer og finansiering eksponeret over for
valutakursaendringer pa primaert US-dollars og aendringer i renteniveauet pa savel danske kroner
som US-dollars. Styringen af disse risici foregar i samspil med koncernens centrale finansfunktion,
herunder disponering af selskabets kortvarige likviditetsudsving. Alle lan er optaget hos en tilknyttet
virksomhed i danske kroner pa markedsmeessige vilkar.

Valutarisici

Valutarisici opstar primeert ved kab, oplagring og salg af olieprodukter, da disse kabes og
veerdianseettes pa basis af US-dollars, men seelges til vores kunder i danske kroner. En eventuel
risiko afdaekkes ved kortvarige valutaterminsforretninger.
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Renterisici

Selskabets rentebaerende nettogaeld, opgjort som likvide beholdninger fratrukket lang- og
kortfristede lan hos tilknyttede virksomheder, er i regnskabsarets lgb formindsket fra 380,4 mio. kr.
til 336,1 mio. kr.

Med udgangspunkt i nettogeelden ved udgangen af dette regnskabsar vil en stigning pa ét
procentpoint i det generelle renteniveau medfare en stigning i selskabets arlige renteomkostninger
pa 3,4 mio. kr.

Selskabet afdeekker ikke renterisikoen, da dette ikke vurderes at veere gkonomisk rentabelt.

Kreditrisici

Der ydes betydelige kreditter til selskabets kunder i form af primaert varekredit, men der ydes ogsa
|a|‘| i-l-leU |aa|‘|gere uoueuu Uei er SeISKdUGlS pOIIlIK at |0relage en SeIeKlIV KIEUIlVUluering dl
kunderne pa labende baS|S Selskabet har online adgang til dlverse kredltoplysmngsbureauer
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Disponering af kortvarige likviditetsudsving koordineres med koncernens centrale finansfunktion.
P3 koncernniveau rades der over hpfvdp!mp kreditfaciliteter, Ilannm selskabet lokalt har

kreditfaciliteter til disposition.

Prisrisiko pa olieprodukter

Pa baggrund af den store beholdning af olieprodukter er selskabet eksponeret for udsving i
olieprisen. Som en del af et internationalt integreret olieselskab er det selskabets politik ikke at
afdaekke denne risiko, hvilket kan medfgre betydelige udsving i det enkelte regnskabsars resultat.

Videnressourcer

Det er afggrende at kunne tiltreekke og fastholde medarbejdere, der bade er i stand til at yde
kunderne relevant service med omtanke og engagement, og som har holdninger og kompetencer,
der understatter vores forretningsgrundlag. | den forbindelse er det positivt at kunne konstatereen
haj motivation blandt vores medarbejdere og en medarbejderomseetning, der fortsat er under
markedsniveau.

Uddannelse og viden er veesentligt, og det er vores mal, at medarbejdeme forbliver attraktive pa
arbejdsmarkedet.

Vi uddanner selv vores Iedere i et internationalt tilpasset uddannelsesprogram som i indeveaerende

reglledDbdf er bievet evaiuere og har sikret mere fokus pd Vd:}KbI IUffeIlllilgbU(JVIKllilg og sociait
ansvar.

Vi sikrer Igbende uddannelse af vores medarbejdere, bade i forhold til faglige kompetencer,

ciklkarhad na adfaard llddannelean ckar hada ved traditionel 1indarviening oo i hai arad via
SIKKEINEG GG adicerd. vaGanngisen SKer 0ade vel raditione: uncervisning cg it ngj grad via €

learning. Vores LMS-platform er i ar blevet opgraderet og forbedret med nye kurser. | det forlabne
rpnnckahﬁnr har vi udover fokus nn qnln og service nnqn introduceret npnprpllp kurser i

konflikthandtering med det mal at S|kre at medarbejdeme kan |m(adega en mulig konfrontation og
dermed i sidste ende en bedre oplevelse for kunder og medarbejdere.

Vores intranet udvikles Igbende og er integreret med bade vores ellearning moduler og nyoprettede
klimaskole. Pa den made sikrer vi hurtig og praecis kommunikation af vigtige oplysninger.

Rekruttering sker fortrinsvis internt, dog har vi iregnskabsaret i hgjere grad end tidligere sggt og
fundet nye kollegaer eksternt for at sikre fornyelse og fottsat innovation i organisationen.

Vi arbejder til stadighed for ligestilling. Trods en overvaegt af mandlige ledere pa topniveau far vi
fortsat flere kvinder i lederstillinger. | stabsfunktionerne udger kvindelige ledere nu 35 procent,
mens andelen af kvindelige forretningschefer og andelen af kvinder i lederteamet pa
servicestationerne udger hennoidsvis 38 og 48 procent.
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Vi gnsker at vaere en rummelig arbejdsplads, hvor der er plads til alle. Vi sgger at fastholde
medarbejdere pa arbejdsmarkedet og dermed fortsat drage nytte af deres kompetencer ved
tilpasning af ansvar og arbejdstid til livssituation samt ved oprettelse af fl&ksjob og mulighed for
omskoling.

Miljeforhold

Selskabet seelger og distribuerer produkter, der ved uheldig omgang kan pafgre miljget betydelig
skade. Som et miljgbevidst selskab forholder Q8 sig Igbende til at skane og veerne om miljget i
videst muligt omfang. Vi har i de senere ar foretaget betydelige investeringer pa vores
servicestationer i opgradering af tank- og rgrinstallationer samt automatisk pejleudstyr.

Vores medarbejdere deltager regelmaessigt i kurser rettet mod at skane miljget i forbindelse med
handtering af olieprodukter.

Selskabet indgar i en ordning (Oliebranchens Miljgpulje), hvor selskabet har filmeldt
iukningspianiagie servicestationer, hvorefter grunden oprenses, nar stationen iukkes. Endvidere
deltager selskabet i forsikringsordningen for villatanke, der sikrer vores villakunder imod gkonomisk
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Omtanke, respekt og ansvar for mennesker, miljg og omgivelser er grundlaeggende vaerdier, som
indgar i alle Q8s aktiviteter, og socialt ansvar er en naturlig del af vores made at drive forretning pa
Selskabet offentligg(ar den lovpligtige redeg(arelse for samfundsansvar, jf. arsregnskabslovens § 99
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rorventet udvikiing
Under forudseetning af stabile oliepriser forventer vi et resultat pa et lidt lavere niveau end i 2010/11

i det komimende leglledDbdl
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Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for store
virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Transaktlone r i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er
:\frnnnnf n:\ balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen
henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Anleegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsa=tnin d a I
risikoovergang til kaber har fundet sted. Nettoomseetning indregres eksk usiv mom
rabatter i forbindelse med salget. Netto_mqantnlnnpnq fordeling pa forretningsomrader er udela
konkurrencemeessige arsager, jf. § 96, stk. 1 Sregnskabsloven.
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Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger omfatter indtaegter og omkostninger af sekundeer
karakter i forhold til selskabets hovedaktiviteter, herunder fortijeneste og tab ved afhaendelse af
immaterielle og materielle anleegsaktiver.

AEndring i lagre af handelsvarer
Posten omfatter sammen med omkostninger til handelsvarer omkostninger, der afholdes for at
opna nettoomsaetningen.

Omkostninger til handelsvarer
Posten omfatter sammen med aendring i iagre af handelsvarer omkostninger, der afhoides for at
opna nettoomsaetningen.

Andre eksterne omkostninger

distribution samt administration, herunder reparatlons- og vedligeholdelsesom kostnlnger,

lejeomkostninger, reklame- og markedsf@ringsomkostnmge., energiomkostninger,
forureningsomkostninger, kontorholdsomkostninger, telekommunikationsomkostninger,
reiseomkostninger, ejendomsskatter, konsulenthonorarer, forsikringsomkostninger, tab pa debitorer

og omkostninger til tienesteydelser udfert af tilknyttede virksomhed
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ianninger, pensioner og andre omkostninger til social sikring
vedrgrende personale i salg og marketing, lager og distribution samt administration.

Afskrivninger
Posten omfatter afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og renteomkostninger, reaiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed
valuta samt amortiseringstillaeg vedrgrende finansielle tiigodehavender.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen. Den andel af den
resultatfgrte skat, der knytter sig til arets ekstraordinaere resutat, henfgres hertil, mens den
resterende del henfgres til arets ordineere resultat.
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Aktuelle skatteforpligtelser oldsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnes i
som beregnet skat af arets sk ep igtige indkomst, reguleret fo S

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Ralance
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Immaterielle anleegsaktiver

Erhvervede immaterielle anlaeasaktiver i form af edb-nroarammel. rettiocheder o
gsakiiver i form ar eQo-programme;, retlighecer o

kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
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Edb-programmel afskrives linesert over 4 ar.

Rettigheder, der vedrarer en tidsbegreenset aftale, afskrives over kontraktperioden. @vrige
rettigheder afskrives lineaert over 5 ar.

Goodwill afskrives lineaert over 5 ar.

Erhvervede immaterielle anleegsaktiver med en kostpris under 12.300 kr. pr. samlet investering
indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen pa anskaffelsestidspunktet.

Edb-programmei, rettigheder og goodwiii nedskrives tii genindvindingsveerdi, safremt denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortieneste og tab ved afheendelse af edb—programmel rettigheder og goodwill opgrares som
faral-aAllam maallams aal~aanriaanm mand fradran~n Af anlacAarmbActnimanr Am Aam ra~nmalalharmeanacci~a
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salgstidspunktet. Fo rtj eneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindteegter
ndra

driftsomkostninger
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Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, pr od ktlonsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt
udgifter til klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter agluttet brugstid. Der
foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 4-25 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4-20 ar
Indretning af lejede lokaler 10 ar

Aktiver med en kostpris under 12.300 kr. pr. samlet investering indregnes som omkostninger i
resultatopgereisen pa anskaffeisestidspunktet.

ilaegsaktiv
regnskabsmaeSS|ge veerdi.

Fortieneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
en!ncnrlenn med frndrnn af cn!nenmkncfnmnnr og den rnrmel{nhemmcc!nn veerdi nn

salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre drlftsindteegter
eller andre driftsomkostninger.
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Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til forureningsoprensning, Oliebranchens
Miligpulje, verserende retssager og pensionsforpligtelser.

Oprensning af forurening indregnes, nar denne er konstateret ved tekniske analyser, og males efter
et skan over den forventede samlede forureningsomkostning, i det omfang omkostningerne til
forureningsoprensning ikke forventes deekket af tredjemand.

Hensatte forpligtelser indregnes og males til nettorealisationsveerdien svarende til det bedste skan
over de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikie forpiigteiserne.






















































