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Ledelsesberetning

Sgndagsavisen a-s realiserer overskud med markant resultatfremgang i 2009.

Koncernen

Koncernen fik en meget tilfredsstillende resultatudvikling i 2009.
Koncernens fokus pa at styrke produkterne, gge effektiviteten og
tilpasse omkostningsniveauet har styrket konkurrenceevnen i alle
segmenter. Pa denne baggrund forventes der en yderligere styrkel-
se af resultatet i 2010. Koncernen har et sterkt likviditetsmaessigt
fundament med likvide beholdninger pd mere end 150 mio. kr. pr.
31.december 2009.

Print

Som resultat af et skarpt fokus pa at mindske omkostningerne og
oge effektiviteten, realiserede printsegmentet en markant forbed-
ring i indtjeningen fra 2008 til 2009 til trods for skerpede mar-
kedsbetingelser. Optimeringsarbejdet vil fortsette i 2010, hvor
evalueringen af de strategiske muligheder, herunder eventuelt salg
eller indgaelse af strategisk samarbejde for distributionsaktivite-
terne ogsa vil blive genoptaget.

Online

Pa BoligPortal fortsatte omsxtnings- og resultatvaeksten, mens
tilbagegang pa stillingsannoncemarkedet i 2009 ramte aktivitets-
niveauet pa Ofir og MatchWork hardt. De gennemfgrte omkost-
ningstilpasninger kompenserede kun delvist for omsatningstil-
bagegangen, med et utilfredsstillende resultat til fglge. I 2010 vil
fokus pa salgsfremmende aktiviteter og udnyttelse af de nye it-
platforme blive intensiveret.

Helsinggr Dagblad

Virksomheden havde en meget tilfredsstillende resultatudvikling
med baggrund i restrukturering, nedlukning af trykaktiviteter og
fortsatte bestrebelser pa at effektivisere forretningsomradet. I
2010 fokuseres der pa produktforbedringer som skal medvirke til
at gge indtegterne i Helsinggr Dagblad og Lokalavisen Nordsjl-
land.

Ikke fordelte omkostninger

Ikke fordelte omkostninger bestir af koncernrelaterede aktivite-
ter, der ikke fordeles til driftsaktiviteterne i printsegmentet, onli-
nesegmentet og Helsinggr Dagblad segmentet.
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Ledelsesberetning

Koncernens hoved- og nggletal

mio.kr. 2009 2008 2007 2006 2005
Resultatopggrelsen:

Nettooms®tning 1.028,5 1.160,9 1.433,8 1.666,6 1.417.,4

Dakningsbidrag 441,7  455,1 571,6 829,3 6584

EBITDA 74,9 6,7 1148 2533 1654

Afskrivninger 55,4 61,1 77,0 73,3 53,2

EBIT for serlige poster 19,5 -54,4 37,8 180,0 112,22

Sarlige poster -13,2 -52,9 28,6 0,0 0,0

Finansielle poster, netto 4.4 9,6 -8,3 -7,6 -10,5

Resultat for skat (EBT), fortsaettende aktiviteter 34 -120,0 -1,6 1745 108,1

Skat af arets resultat 6,9 -14,1 33 428 30,5

Resultat for fortsaettende aktiviteter, efter skat 3,5 -105,9 1,7 131,7 77,6

Avance ved salg af virksomhed 10,7 2994 0,0 0,0 0,0

Resultat for ophgrte aktiviteter, efter skat 1,9 11,7 22,4 0,0 0,0

Arets resultat 9,1  205,2 24,1  131,7 77,6

Balance, ultimo:

Aktiver i alt 802,9 9231 979,8 929,2 755,3
Aktickapital 1003 1114 1114 1114 1114
Egenkapital (inkl. minoritetsinteresser) 573,4 661,4 490,1 505,4 330,4
Nettorentebzerende gaeld 62,9 85,5 207,8 100,7 144,0
Netto arbejdskapital (NWC) -44.2 96,7 21,9 -39,2 68,8
Investeret kapital 510,5 746,9  697,9 606,0 474.4
Arets investering i materielle aktiver 11,5 35,1 1024 86,5 34,0
Frit cash flow 42,6 -25,0 6,8 140,8 110,3
Pengestromsopgorelsen:

Pengestromme fra driftsaktivitet 41,0 1,5 94 4 182,4 163,0
Pengestromme fra investeringsaktivitet -53,4 65,8 -150,9 -125,7 -64,5
Pengestgmme fra finansieringsaktivitet 54,1 24,2 -54,5 -20,5 41,2
Arets pengestromme (fortszttende aktiviteter) -66,5 -885 -111,0 36,2 57,3
@vrige oplysninger:

Gennemsnitligt antal medarbejdere 672 849 9291 1.191 975
Antal aktier ultimo, t.stk.a 5 kr. 20.055 22.280 22.280 22.280 22.280
Beholdning af egne aktier, t.stk. 24 2.225 1.518 1.218 1.218
Kurs ultimo, DKK 34,5 19,8 30,4 87,7 78,6
Nogletal:

Dzkningsgrad (%) 429 39,2 39,9 49,8 46,5
Overskudsgrad (EBIT) (%) 1,9 4,7 2,6 10,8 7,9
Egenkapitalandel (%) 71,4 71,6 50,0 54,4 437
Egenkapitalforrentning (ROE) (%) (1) 1,5 35,6 4,8 31,5 27,9
Forrentning af kapitalgrundlag (ROIC) (%) 3,1 7,5 5,8 33,3 22,9
Arets indtjening pr. aktie (EPS) - fortszttende aktivitet -0,3 4,6 -0,3 5,7 3.4
Arets indtjening pr. aktie (EPS) - i alt (1) 0,2 11,0 0,7 5,7 3,4
Pris/indtjening (P/E) (1) 172,5 1,8 43,4 15,5 23,3
Kurs indre verdi (K/I) 1,2 0,7 1,4 39 5,3
Arets pengestrgm pr. aktie (CFPS) 2,0 0,1 4,5 8,7 7.9
Udbytte pr. aktie 2,5 0,0 0,0 1,0 0,8

Definition af nggletal, se note 3

Koncernens hovedtal er alene tilpasser for ophgrende aktiviteter for 2008 og 2009.
Koncernens hovedtal er anfort for fortsettende aktiviteter med mindre andet er anfort.
Note 1: Nggletallet inkluderer ogsa ophgrte aktiviteter.
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Ledelsesberetning

ARSBERETNING
KONCERN

Koncernen realiserede et overskud med en mar-
kant resultatfremgang i 2009. Resultat af primaer
drift for serlige poster (i det fglgende benxvnt
EBIT) blev +19,5 mio.kr.i 2009, hvilket er en frem-
gang pa 73,9 mio. kr. i forhold til 2008. Omsatnin-
gen reduceredes med 11 % i samme periode.

Printaktiviteterne har med et EBIT pa 71,7 mio.kr.
mod 0,7 mio. kr.i 2008 skabt en under forholdene
meget tilfredsstillende resultatfremgang. Distribu-
tionsforretningen fortsaetter den positive udvik-
ling med et hgjt kvalitetsniveau og stor effektivitet,
hvilket pavirker resultatet positivt. Kvalitetsfor-
bedringer af Sgndagsavisen har gget lesertallet
med 30 % pr. eksemplar. Imidlertid er omsatnin-
gen af sarligt stillingsannoncer kraftigt negativt
pavirket af markedsfaldet.

Onlineaktiviteterne realiserede i 2009 et negativt
EBIT pa 41,6 mio. kr., hvilket er 12,8 mio. kr. stor-
re end i 2008 og betegnes som utilfredsstillende.
De gennemfgrte betydelige omkostningsreduk-
tioner kunne ikke kompensere for det meget be-
tydelige omsaxtningsfald pa isar stillingsmarkedet.

Helsinggr Dagblads fortsettende aktiviteter reali-
serede et negativt EBIT pa 0,7 mio. kr.i 2009, hvil-
ket er en meget tilfredsstillende resultatforbedring
pa 19,2 mio. kr. i forhold til 2008. Kgbet af 43 %
ejerandel af Helsinggr Dagblad koncernen samt
nedlukning af trykkeriaktiviteterne forlgb plan-
maessigt og har samlet pavirket resultatet negativt
med 2,0 mio. Kkr.

mio.kr.

Print

Indeks ift. samme periode forrige dr/ Overskudsgrad
Online

Indeks ift. samme periode forrige dr/ Overskudsgrad
Helsingor Dagblad

Indeks ift. samme periode forrige dr/ Overskudsgrad
Ikke fordelte omkostniger

Koncernen i alt

Indeks ift. samme periode forrige dr

Ophgrte aktiviteter (trykkeri)

Fortszxttende aktiviteter i alt

Indeks ift. samme periode forrige dr/ Overskudsgrad
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Koncernen har et godt likviditetsmaessigt funda-
ment med likvide beholdninger pa 155,3 mio. kr.
pr. 31. december 2009. I august 2009 udbetaltes
50,1 mio. kr.i udbytte.

For 2010 forventes et EBIT for fortsettende aktivi-
teter pa 55-65 mio. kr.

Bestyrelsen indstiller til at der gennemfgres en
modernisering af koncernens juridiske struktur. I
koncernens fremadrettede struktur skal modersel-
skabet fungere som et rent holdingselskab. Kon-
cernens driftsaktiviteter placeres i stedet i selv-
steendige datterselskaber, som sikrer sammenhang
mellem selskabsstrukturen og den lgbende rap-
portering, mulighed for selvstendig finansiering
af de enkelte forretningsomrader samt reduktion
af omkostninger og kompleksitet i den samlede
administration.

I 2009 pabegyndtes en undersggelse af distribu-
tionsaktiviteternes strategiske alternativer. Besty-
relsen blev bestyrket i opfattelsen af, at der er at-
traktive muligheder for at sxlge eller etablere en
strategisk alliance med en ekstern partner. Afdek-
ningen blev sat i bero og forventes genoptaget i
efteraret 2010.

EBIT for
Nettoomszetning sxrlige poster
2009 2008 2009 2008
9144 1.017,0 71,7 0,7
89,9 85,1 7,8% 0,1%
71,3 93,5 41,6 28,8
76,3 102,7 -583% -30,8%
75,4 125,3 2,7 -10,7
60,2 84,7 -3,6% -8,5%
N/A N/A 9,9 -6)4
1.061,1 1.235,8 17,5 -45,2
85,9 86,2 o -
32,6 74,9 2,0 9,2
1.028,5 1.160,9 19,5 -54,4
88,6 86,4 1,9% -4,7%
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Side 4

Ledelsesberetning

PRINT

Staerk vaekst i indtjeningen pa trods af
faldende omsztning og et svaert annonce-
marked. Fokusering pa markedsandele og
produkter. Omkostningseffektivisering
styrker koncernens konkurrencekraft.

Koncernens printsegment bestir af avisen Sgn-
dagsavisen samt distributionsaktiviteterne i For-
bruger-Kontakt.

Til trods for omsxtningstilbagegang som fglge af
en udbredt afmatning i et fortsat staeerkt konkurren-
cepreget marked, udviste printsegmentet i 2009
en meget tilfredsstillende resultatudvikling. Ar-
sagen var forst og fremmest en vellykket, malrettet
indsats for at effektivisere driften og reducere om-
kostningerne samtidig med, at kvaliteten blev gget.

Aktiviteter og tiltag i 2009

De skarpede markedsvilkar, som gjorde sig gxl-
dende for printsegmentet ved udgangen af 2008
fortsatte ind i 2009, og medforte som forventet en
reduktion i omsztningen.

Omsztningsnedgangen i segmentet relaterede sig
primert til en omsxtningsreduktion pa Sgndags-
avisen som fglge af kraftigt faldende annonceind-
taegter fra is&r stillingsannoncer. Sidst pa daret 2009
stabiliserede annoncemarkedsforholdene sig, men
pa et signifikant lavere niveau end tidligere ar.

Pa Sgndagsavisen medfgrte omsaxtningsnedgan-
gen, at oplaget blev reduceret fra 2,1 mio. til 1,4
mio. eksemplarer ved nedlukning af en rxkke
tabsgivende aviser i Jylland, og at der blev gennem-
fort en yderligere reduktion af medarbejderstaben
ved arets begyndelse.

Sgndagsavisen lancerede et nyt design med nye
faste elementer som tests af forbrugsgoder og en
sundhedsbrevkasse i samarbejde med Netdoktor.
dk. Gennem et omfattende arbejde med fokus-
grupper og laesertyper er Sgndagsavisen blevet
endnu mere malrettet, hvilket i 2009 skabte en
fremgang pa 30 % i antal laesere pr. eksemplar.

Til annoncgrerne lancerede Sgndagsavisen "Byg
og Book”, som er en annoncebygger, der gar det
muligt for annoncgrer via Internettet selv at taste
deres annoncer til indrykning i Sgndagsavisen,
hvorved processen for salg af annoncer optimeres.

Forbruger-Kontakt realiserede de planlagte pris-
stigninger, men tabte som en konsekvens heraf
markedsandele. Driften i Forbruger-Kontakt blev
imidlertid i serlig grad positivt pavirket af de bety-
delige effektiviseringstiltag, der blev startet i 2008
og som fortsatte gennem hele 2009.

I Forbruger-Kontakts terminaler var indsatsen ret-
tet mod implementering af lean-principper og
medarbejderinvolvering. Dette har resulteret i en
markant forbedring af effektiviteten og samtidig
gget medarbejdertilfredsheden, hvor bl.a. sygefra-
varet er reduceret til et flot lavt niveau. @¥get fokus
pa ruteoptimering har seenket omkostningerne til
omdeling af tryksagerne, ligesom et omfattende
"forkelelsesprogram” for unge omdelere under 18
ar har bevirket en stigning i jobsggningen fra unge
omdelere.

Endelig har styring og optimering af transportop-
gaven givet en betydelig omkostningsreduktion i
lgbet af 2009.

Strategisk afklaring vedrorende distri-
butionsaktiviteten udsat til 2010

Ved indgangen til 2009 meddelte Sgndagsavisen
a-s, at bestyrelsen ville undersgge og afdekke de
strategiske muligheder, som en forstiende liberali-
sering af postmarkederne vil medfgre for distribu-
tionsaktiviteterne.

Der blev undervejs i processen udvist stor inte-
resse for distributionsaktiviteterne, og undersggel-
sen bestyrkede siledes bestyrelsen i opfattelsen af,
at der er attraktive muligheder forbundet med at
gennemfore et salg af distributionsaktiviteterne el-
ler etablere en strategisk alliance med en ekstern
partner. Undervejs i processen blev bestyrelsen
imidlertid overbevist om, at vilkarene for en aftale-
indgaelse formodentlig ville blive mere attraktive
for Spndagsavisen a-s’ aktionerer i takt med, at de
generelle markedsvilkar og ikke mindst finansie-
ringsforholdene forbedredes i samfundet. Pa den
baggrund meddelte Sgndagsavisen a-s i selskabs-
meddelelse nr. 19 af 27. august 2009, at proces-
sen blev sat i bero med henblik pa genoptagelse
i 2010. Det er bestyrelsens forventning, at proces-
sen genoptages i andet halvar 2010.

Regnskabsmaessigt resultat i 2009
Nettoomsxtningen pa printsegmentet i 2009 ud-
gjorde 914,4 mio. kr., hvilket er 102,6 mio. kr. eller
10 % lavere end i 2008. Omsxtningsreduktionen
relaterede sig primeert til Sendagsavisen som fplge
af afmatningen pa iser stillingsannoncemarkedet,
og som konsekvens af nedlukningen af avisudga-
ver primo 2009.

EBIT for printsegmentet blev i 2009 styrket med
71,0 mio. kr. til 71,7 mio. Kr. i forhold til aret for,
hvilket anses som meget tilfredsstillende i lyset af
omsxtningstilbagegangen.  Restruktureringsom-
kostninger for tiltag gennemfort i 2009 udgjorde
1,7 mio. kr., hvormed EBIT eksklusive restrukture-
ringsomkostninger blev realiseret med 73,4 mio.
kr.i 2009.

Sgndagsavisen a-s



Ledelsesberetning

Forventninger til udvikling i 2010

De vanskelige markedsvilkir med et marked
pa et meget lavt niveau forventes at fortsette i
2010. Annoncemarkederne vil fortsat vere prae-
get af den lave eftersporgsel og overkapaciteten
pa avismarkedet, hvorfor der forventes en flad
omsxtningsudvikling. Fokus vil uzndret vere
pa effektivitetsforbedringer og pa at gge salget.
Pa Forbruger-Kontakt vil fokus ligeledes vaere pa
yderligere optimering af interne processer serligt
inden for maskinel pakning og ruteoptimering
som foplge af de nye regler om placering af etage-
ejendommes postkasser i stueplan.

ONLINE

Staerk udvikling for BoligPortal mens
jobmarkedet befinder sig pa et meget lavt
niveau. Investeringerne malrettes til styr-
kelse af koncernens produkter og konkur-
rencekraft.

Koncernens onlinesegment bestar af Kandidathu-
set (Ofir.dk), MatchWork.com, Sgndagsavisen.dk,
BoligPortal.dk samt MinReklame.dk.

De underliggende markeder for onlinesegmentets
enheder udviklede sig dramatisk negativt i regn-
skabsiret 2009. Det lykkedes imidlertid onlinevirk-
somhederne at bevare markedsandelene, men i et
marked, som befinder sig pd et meget lavt niveau.

Aktiviteter og tiltag i 2009

Omsaxtningen og indtjeningen i onlinesegmentet
var gennem hele dret negativt pavirket af den mar-
kante opbremsning pa jobmarkedet og medvirke-
de til en markant omsa&tningstilbagegang i Ofir og
i MatchWork.

For at styrke konkurrencekraften i onlineseg-
mentet ggedes fokus pa forretningsudvikling sam-
tidig med, at en stgrre reduktion i bemandingen
senkede omkostningsniveauet markant.

Ofir.dk lancerede i 1. kvartal 2009 dedikerede seg-
mentportaler, hvor jobannoncerne er malrettet til
plejejobbet, gkonomijobbet og salgsjobbet med
en rekke unikke services og funktioner, som bade
arbejdsgivere og jobsggende tog positivt imod.
Funktionerne inkluderer jobsggning via kort, af-
standssggning fra bopxl og integration til sociale
medier som LinkedIn og Facebook, samt udvidel-
sesmuligheder for virksomhedsprofilering.

MatchWork, der udvikler og sa&lger it-platforme til
handtering af stillingsannoncer pa Internettet, lan-
cerede i 2009 en ny forbedret it-platform. Denne
nye platform udggr et godt fundament for en ud-
rulning af platformen til eksportmarkederne gen-
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nem distributgrer. Indtjeningen i MatchWork led
dog under en betydelig reduceret omsxtning og
negativ valutakursudvikling for engelske pund og
svenske kroner. Aktivitets- og indtjeningsnedgan-
gen i MatchWork har medfort en nedskrivning af
goodwill pa 12,1 mio. kr.i 2009.

BoligPortal.dk leverede en meget hgj omsetnings-
og resultatvakst gennem hele aret, primert som
konsekvens af en gunstig udvikling i formidling af
lejeboliger. Pa produktsiden kunne BoligPortal.dk
som en af de fgrste udbydere i Danmark i okto-
ber 2009 ga i luften med faktiske salgspriser pa
ejendomme. Servicen var baseret pa en betalings-
tjeneste, men blev efterfglgende gjort gratis, idet
salgspriserne blev givet fri af Erhvervs- og Byg-
gestyrelsen. BoligPortal.dks betalingstjeneste er
efterfplgende blevet udvidet med muligheden for
at bestille vurderingsrapporter, som beregner en
objektiv salgsvaerdi af en given ejendom baseret
pa faktiske salgspriser pa tilsvarende ejendomme
i lokalomradet justeret for historisk prisudvikling.

Regnskabsmaessigt resultat i 2009
Nettoomsaxtningen for onlinesegmentet udgjorde
i 2009 71,3 mio. kr. mod 93,5 mio. kr. i 2008, sva-
rende til en tilbagegang pa 24 %. Omsxtningsre-
duktionen er et resultat af den negative udvikling
pa stillingsmarkedet, som er altafggrende for om-
setningen i Ofir og MatchWork.

EBIT for onlinesegmentet udgjorde i 2009 et tab
pa 41,6 mio. kr.i 2009, svarende til en tilbagegang
pa 12,8 mio. kr. i forhold til 2008, hvilket ikke er
tilfredsstillende.

Foruden et lavere omsa&tningsniveau pavirkes re-
sultatet af restruktureringsomkostninger til afske-
diget personale pa i alt 3,6 mio. kr., af omkostnin-
ger til opbygning af ny it-platform pa MatchWork
og af nedskrivning pd i alt 1,7 mio. kr.i forbindelse
med nedlukning af MyLiving.dk. Justeret for disse
restruktureringsposter udgjorde EBIT i 2009 for
onlinesegmentet i 2009 et tab pa 36,3 mio. kr.

Forventninger til udvikling i 2010

Pa Ofir vil der vaere gget fokus pa at optimere
salgsafdelingens effektivitet ligesom salgsfrem-
mende aktiviteter intensiveres sarligt inden for
segmentportalerne "plejejobbet”, "salgsjobbet” og
"gkonomijobbet”. MatchWork vil udnytte den nye
platform til at accelerere internationaliseringen af
salget med et netvaerk af agenter. P4 BoligPortal.
dk forventes formidling af lejeboliger fortsat at ud-
vikle sig positivt, og udbygningen af ejerboligers
vurderingsrapporter vil blive intensiveret.
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Side 6

Ledelsesberetning

HELSING@R DAGBLAD
God restrukturering af Helsinggr Dagblad A/S

Aktiviteten i Helsinggr Dagblad udggres ved ud-
gangen af 2009 af dagbladet Helsinggr Dagblad og
gratisavisen Lokalavisen Nordsj&lland. Trykkeri-
aktiviteten Kklassificeres og vises som ophgrende
aktivitet.

Aktiviteter og tiltag i 2009

Aktiviteterne i Helsinggr Dagblad blev i 2009 pa-
virket af erhvervelsen af den resterende ejerandel
fra Dansk AvisTryk A/S og beslutningen om, som
konsekvens af betydelig overkapacitet pa trykkeri-
markedet og udsigt til store driftsinvesteringer, at
nedlegge trykkeriaktiviteterne i segmentet.

De fortsxettende aktiviteter i segmentet blev re-
struktureret. Ledelsen i Helsinggr Dagblad havde
i 2009 et staerkt fokus pa effektivisering af driften.
Nar man isolerer omkostningerne til restrukture-
ringen, er indtjeningsevnen forbedret meget bety-
deligt, hvilket er meget tilfredsstillende.

Helsinggr Dagblad A/S har i en arrekke veret ejet
57 % af Sendagsavisen a-s og 43 % af Dansk Avis-
Tryk A/S. 1 juli 2009 indgik Sgndagsavisen a-s af-
tale med Dansk AvisTryk A/S om overtagelse af de
resterende 43 % af aktierne i Helsingor Dagblad
samt om savel overdragelse af Helsinggr Dagblads
trykaftaler til Dansk AvisTryk A/S, og nedlaegning af
trykaktiviteterne. Baggrunden herfor var, at der in-
den for fa ar ville skulle foretages betydelige inve-
steringer for at kunne opretholde den ngdvendige
trykkapacitet pa et tilfredsstillende kvalitets- og ef-
fektivitetsniveau. En sadan investering vurderedes
ikke at vaere rentabel i et eksisterende trykmarked
kendetegnet ved faldende avisoplag, betydelig
tryk overkapacitet og den deraf fplgende sterke
priskonkurrence. Afviklingen af trykkeriaktivite-
terne er forlgbet planmaessigt, og nedlukningen
blev gennemfort i tredje kvartal 2009. Der har si-
den beslutningen om afvikling af trykkeriaktivite-
terne varet fort forhandlinger omkring salg af de
tilbagevarende trykkerimaskiner, pakkeudstyr mv.
Forhandlingerne resulterede i salg af dele af akti-
verne, men det er endnu ikke lykkedes at salge
ejendom og trykkerimaskiner.

Regnskabsmaessigt resultat i 2009
Nettoomsxtningen for fortsettende aktiviteter i
Helsinggr Dagblad udgjorde i 2009 42,8 mio. kr.
mod 50,4 mio. kr.i 2008. EBIT for de fortsaettende
aktiviteter var et tab pa 0,7 mio. kr., hvilket var en
markant forbedring i forhold til aret for, hvor EBIT
udviste et tab pa 19,9 mio. kr.

Ophgrende aktivitet bestir af nedskrivning af
trykmaskiner og bygninger til forventet nettoreali-
sationsvaerdi, samt avance i forbindelse med over-
dragelse af trykaftaler og nettoavance ved indreg-
ning af keobet af de resterende 43 % af aktierne i
Helsinggr Dagblad A/S, idet aktierne blev handlet
til en pris under indre vaerdi i selskabet. Endelig
indgar resultatet i driftsperioden fra januar til juni
2009. Det samlede EBIT heraf udgor 3,5 mio. kr.

Som konsekvens af usikkerheden vedrgrende salg
af trykkerimaskinerne er verdien nedskrevet til
nul kr. Ejendommen er nedskrevet til forventet
nettorealisationsvaerdi, det vises sarskilt i balan-
cen under “aktiver bestemt for salg”.

Forventninger til udvikling i 2010

Pa Helsinggr Dagblad vil fokus vare pa produkt-
forbedringer og en sikring af robust distribution
med tidligere levering, som skal lgfte omsztning
0og annoncepriser.

IKKE FORDELTE OMKOSTNINGER

Ikke fordelte omkostninger bestar af koncernre-
laterede aktiviteter, der ikke fordeles til driftsak-
tiviteterne i printsegmentet, onlinesegmentet og
Helsinggr Dagblad segmentet.

De ikke fordelte omkostninger udgegr -9,9 mio. kr.
i 2009. 1 samme periode sidste ar udgjorde ikke
fordelte omkostninger -6,4 mio. kr. Resultatet for
2009 inkluderer ca. 13 mio. kr. til restrukturerings-
omkostninger, fratreedelsesgodtggrelse til direktor,
samt udgifter til finansielle og juridiske radgivere
til undersggelse af de strategiske muligheder for
distributionsforretningen.

IGANGVARENDE RETSSAG

Som oplyst i selskabsmeddelelse nr. 12-09 og 13-09
dateret 20. maj 2009 er Spndagsavisen a-s i @Jstre
Landsret blevet tilkendt en erstatning pa 75 mio.kr.
af Post Danmark A/S som kompensation for det tab,
Forbruger-Kontakt har lidt som fglge af Post Dan-
mark A/S’ misbrug af sin dominerende stilling. Son-
dagsavisen a-s er endvidere tilkendt erstatning pa
i alt 4 mio. kr. til deekning af sagens omkostninger.
Post Danmark A/S har anket afggrelsen for Hoje-
steret. Det vides ikke, hvornar der foreligger en
endelig afggrelse, og den tilkendte erstatning er
derfor ikke indregnet i resultatet for 2009. Sagens
omkostninger omkostningsfores lgbende.

Sgndagsavisen a-s
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BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

I selskabsmeddelelse nr. 01-10 af 21. januar 2010
opjusterede Sgndagsavisen a-s forventningerne til
resultat af primar drift for 2009 til ca. 15 mio. kr.
mod tidligere et resultat af primaer drift pa niveau
med eller bedre end resultatet i 2008, som udgjor-
de et tab pa 45,2 mio. kr. Opjusteringen fandt sted
med baggrund i en fortsat positiv udvikling for
printaktiviteterne.

FORVENTNINGERNE TIL ARET 2010

Den positive resultatudvikling i 2009 forven-
tes at fortsaette i 2010 trods forventning om
et fortsat meget svagt annoncemarked.

Der forventes fortsat intens konkurrence pa mar-
kedet for omdeling af uadresserede tryksager.
Efter at have tabt markedsandele i bade 2008 og
2009 forventes markedsandelen forgget i 2010.
Sammen med yderligere effektivisering af bade
omdeling, transport og pakning forventes resulta-
tet saledes forbedret i 2010 i forhold til 2009.

Pa annoncemarkederne hersker der fortsat stor
usikkerhed om den fremtidige udvikling. Der kan
iagttages spade tegn pa en bedring, men det for-
ventes at vaere en langvarig proces inden annonce-
markederne er tilbage pd et normaliseret niveau.

I Helsinggr Dagblad A/S vil der ogsa i 2010 vare
omkostninger, der er relateret til trykaktiviteten
(ophgrende aktivitet) primert i form af drift og
vedligeholdelse af bygninger frem til forventet
salgstidspunkt. Omkostningerne hertil forventes
at udggre ca. 5 mio. kr. Resultatet af ophgrende ak-
tivitet kan herudover pavirkes savel positivt som
negativt af de priser, som maskiner og bygninger
realiseres til, nar et endeligt salg gennemfares.

I forventningerne til fortsettende aktiviteters re-
sultat af primaer drift er inkluderet omkostninger
til en genoptagelse af processen omkring et muligt
salg, eller indgaelse af en strategisk alliance for kon-
cernens distributionsaktiviteter. Bestyrelsen for-
venter at processen genoptages i 2. halvir af 2010.
Den regnskabsmassige pavirkning fra et eventuelt
salg eller indgaelse af strategisk alliance er ikke ind-
regnet i forventningerne til rets resultat.

Koncernens samlede driftsinvesteringer i 2010
forventes at udggre i storrelsesordenen ca. 20 mio.
kr. Investeringerne kan primaert henfgres til distri-
butionsforretningen. Herudover forventes fortsat
investeringer i online forretningen, men disse vil
lgbende blive udgiftsfort.

Arsrapport 2009

For 2010 kan koncernens forventninger til den
regnskabsmassige udvikling summeres pi folgen-
de vis:

e Koncernens nettoomsxtning for fortsettende
aktiviteter: 1.050-1.100 mio. kr.

e EBIT for fortsettende aktiviteter: 55-65 mio. Kr.

* Omkostninger til ophgrende aktivitet vil udggre
ca. 5 mio. kr. Indeholdt i dette belgb er ikke ind-
regnet en eventuel positiv eller negativ verdire-
gulering af trykmaskiner og ejendom i forhold
til vaerdierne i balancen pr.31. december 2009.

e Koncernens samlede driftsinvesteringer vil ud-
gore ca. 20 mio. kr., mens ordinzre afskrivnin-
ger forventes at udgere ca. 45 mio. kr.

BESTYRELSESBESLUTNINGER OG FORSLAG
TIL GENERALFORSAMLINGEN

Bestyrelsen indstiller til godkendelse pa general-
forsamlingen den 23. april 2010, at der ikke ud-
betales udbytte i forbindelse med generalforsam-
lingen.

Bestyrelsen indstiller endvidere til at der gennem-
fores en modernisering af koncernens juridiske
struktur.

Koncernens nuverende juridiske struktur bestar
af moderselskabet, som indeholder aktiviteterne
avisen Sgndagsavisen, Forbruger-Kontakt med
distribution af uadresserede tryksager samt ejen-
domme. Derudover ejer og driver selskabet en
rekke hel- og delejede selskaber med aktiviteter
inden for koncernens 3 segmenter; print, online
og Helsinggr Dagblad.

I koncernens fremadrettede struktur skal mo-
derselskabet fungere som et rent holdingselskab.
Koncernens driftsaktiviteter placeres i stedet i
selvstendige datterselskaber, som sikrer sammen-
hang mellem selskabsstrukturen og den lgbende
rapportering. Samtidig vil den nye koncernstruk-
tur skabe mulighed for selvstandig finansiering af
de enkelte forretningsomrader samt indgaelse af
strategiske partnerskaber vedrgrende de enkelte
omrader, herunder helt eller delvist salg, hvis dette
matte blive relevant for den fortsatte udvikling af
aktiviteterne. Endelig vurderer bestyrelsen at den
nye struktur vil reducere omkostninger og kom-
pleksitet i den samlede administration.
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SEGMENTOPLYSNINGER PR. KVARTAL

Nettoomsztning

Aret 4. kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1.kvt. 4.kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1. kvt
mio.kr. 2009 2008 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008 2008
Print 1.017,0 2438 2373 267,0 2689
Indeks ift. samme periode forrige dar 85,1 80,4 85,5 89,2 85,4
Online 93,5 18,5 22,5 26,6 25,9
Indeks ift. samme periode forrige dr 102,7 82,6 100,4 114,7 112,6
Helsingpr Dagblad 1253 28,4 30,5 33,4 33,0
Indeks ift. samme periode forrige dr 84,7 77,6 84,5 90,5 86,2
Koncernens
nettoomszetning i alt 1.235,8 290,7 290,3 327,0 327,8

80,3 86,4 91,0 87,1
163 181 20,5 20,0
274,4 2722 3065 3078
80,9 86,9 91,0 86,9

Indeks ift. samme periode forrige dar 86,2
74,9,
1.160,9

86,4

Ophorte aktiviteter (trykkeri)
Fortsaxttende aktiviteter i alt

Indeks ift. samme periode forrige dar

EBIT for sarlige poster

Aret 4.kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1.kvt. 4.kvt. 3.kvt. 2. kvt. 1.kvt
mio.kr. 2009 2008 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008 2008
Print 0,7 152 -1,8 -0,3 1,6
Overskudsgrad 0,1% 0,5% -0,8% -0,1% 0,6%
Online 28,8 -14,5 9,1 3,5 -1,7
Overskudsgrad -30,8% -784%  -40,4% -13,2% -6,6%
Helsinggr Dagblad -10,7 3,9 2,5 2,6 =7
Overskudsgrad -85% -13,7% -82% -7,8% -5,2%
Ikke fordelte omkostninger 6,4 6,2 0,6 0,3 0,1

234  -14,0 61 1,7

1,6 1,5 3,3 2,8
-25,0 -15,5 9,4 4,5
91%  57%  31%  -15%

Koncernens EBIT i alt -45.2
9,2
-54,4

-4,7%

Ophgrte aktiviteter (trykkeri)
Fortsaettende aktiviteter i alt
Overskudsgrad
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REGNSKABSBERETNING

RESULTATOPGURELSE
(FORTSATTENDE AKTIVITETER)

Daxkningsbidrag

Koncernens samlede dakningsbidrag for 2009
blev 441,7 mio. kr., hvilket er et fald pa 13,4 mio.
kr.i forhold til sidste ar. Daekningsgraden er forbed-
ret fra 39,2 %1 2008 til 42,9 % i 2009. Forbedringen
skyldes bl.a., at en rakke af de effektivitetsforbed-
ringer, der blev gennemfort i 2. halvar af 2008 har
fuld effekt i 2009, samt lukningen af tabsgivende
aviser i Jylland i starten af 2009.

Personaleomkostninger
Personaleomkostningerne udggr 273,1 mio.kr. for
2009, hvilket er et fald pa 55,9 mio. kr. eller 17 %
i forhold til 2008. Faldet er en fglge af den meget
store personalereduktion, der blev igangsat i slut-
ningen af 2008, og som blev afsluttet i lgbet af 1.
kvartal 2009. Personalereduktionerne er foretaget
inden for alle segmenter, inklusive koncernfunk-
tionerne og er hovedarsagen til,at det gennemsnit-
lige antal medarbejdere i koncernen er reduceret
med 177 medarbejdere svarende til 21 % fra 2008
til 2009.

Den fulde effekt af personalereduktionerne er
forst slaet igennem i 2. halvar 2009. Indeholdt i
personaleomkostninger er 14,1 mio. kr. til restruk-
tureringsomkostninger.

@vrige omkostninger

@vrige omkostninger udgor 99,8 mio. kr. Omkost-
ningerne er faldet med 23,9 mio. kr. i forhold til
2008, svarende til 19 %. Udgifter til finansielle- og
juridiske radgivere relateret til undersggelsen af
distributionsaktiviteternes strategiske muligheder
er indeholdt i gvrige omkostninger for 2009.

Andel af resultat fra associerede virksomheder
Resultat fra associerede virksomheder indehol-
der resultatet fra koncernens 33,3 % ejerskab af
GISAB, samt resultatet for Vestsjellandske
Distriktsblade. Herudover indgar resultat fra
Lokalavisen Holding ApS frem til salget heraf pr.
1. maj 2009. Avancen ved salget er indregnet som
”Avance ved salg af virksomhed”.

Finansielle poster

Som fplge af salget af GISAB i 2008 og den heraf
folgende kontante indbetaling, der blev brugt til
tilbagebetaling af bankgzlden, er de finansielle
omkostninger reduceret vaesentligt fra 9,6 mio.
kr. i 2008 til 4,4 mio. kr. i 2009. Omkostningerne
i 2009 udggres primart af renten pa koncernens

Arsrapport 2009

realkreditlin samt nettorenteindtaegter af det kon-
tante indestiende.

Saerlige poster

Koncernresultatet i 2009 inkluderer en nedskriv-
ning pa 12,1 mio. kr. pa goodwill som fglge af den
fortsat negative resultatudvikling for MatchWork.
Koncerngoodwill relateret til MatchWork er heref-
ter nedskrevet til O kr.

Herudover er posten pivirket af omkostninger til
indgaelse af valutaoption i forbindelse med afdxk-
ning af restbetalingen fra salget af GISAB.

Der er i arsrapporten for 2009 foretaget reklassi-
fikation af de sarlige poster, der i 2008 vedrgrte
nedskrivningen af aktiver i de nu lukkede tryk-
keriaktiviteter. I 2008 indgik disse i sarlige poster
med 40,0 mio. kr. og fremgar nu af resultat af op-
hgrende aktiviteter.

Sxrlige poster i 2008 udggres herefter af nedskriv-
ning af goodwill vedrgrende lukningen af Hille-
rgd Avis, gvrige immaterielle aktiver vedrgrende
Helsinggr Dagblad, nedskrivninger pa 10 mio. kr.
pa software for onlineaktiviteterne, samt valu-
takurstab pa i alt 28,8 mio. kr. i forbindelse med
salget af Gratistidningar i Sverige AB (GISAB) og
Norsk Avisdrift AS.

Resultat for skat

Resultat fgr skat for fortsettende aktiviteter i 2009
blev 3,4 mio. kr.I 2008 var det tilsvarende resultat
-120,0 mio. kr. Resultatforbedringen skyldes en va-
sentlig forbedring af primaer drift samt en reduk-
tion af serlige poster.

Skat

Den samlede skat i koncernen for fortsaettende
aktiviteter andrager 6,9 mio. kr. og svarer til en
effektiv skatteprocent pa 203 %. Den hgje skat-
teprocent skyldes bl.a. underskud i udenlandske
aktiviteter, der ikke er med i sambeskatningen.
Skattevaerdien af underskuddet er ikke indregnet
som skatteaktiv, idet det ikke forventes at kunne
udnyttes inden for den nermeste fremtid. Samti-
dig er nedskrivningen pa MatchWorks goodwill
ikke fradragsberettiget.

Avance ved salg af virksomhed

Avance ved salg af virksomhed udggr 10,7 mio. kr.
og indeholder en justering af avancen ved salget
af 66,6 % af aktierne i GISAB i 2008. Samtidig er
indeholdt avance ved salg af Sgndagsavisen a-s’
50% ejerandel i Lokalavisen Holding ApS, der drev
lokalaviserne Fjordbyerne Frederikssund og Ros-
kilde.
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I 2008 udgjorde avance ved salg af virksom-
hed 299,4 mio. kr., som vedregrte salget af GISAB
med en avance pa 272,1 mio. kr. samt salget af
Norsk Avisdrift AS med en avance pa 27,3 mio. kr.
Relateret til avancen var endvidere realiserede og
urealiserede kurstab pa i alt 28,8 mio. kr., som er
indregnet under s&rlige poster.

Der er, som tidligere navnt, indgaet aftale om salg
af de resterende 33,3 % af aktierne i GISAB til en
minimumspris pa 160 mio. SEK efter regnskabsaf-
leggelsen for 2010. Minimumsprisen pa 160 mio.
SEK er ikke kurssikret. Frem til salget i 2011 ind-
regnes vaerdien af de resterende 33,3 % af aktierne
i GISAB som associeret selskab efter indre vaerdi.

Arets resultat for ophgrende aktiviteter
Arets resultat for ophgrende aktiviteter udger en
avance pa 1,9 mio.kr.I resultatet er indeholdt drifts-
resultatet frem til beslutningen om nedlukningen
samt nettoomkostningerne til nedlukningen.

Arets resultat

Arets resultat blev 9,1 mio. kr. i 2009. Dette er
196,1 mio. kr. lavere end i 2008, men da avance
ved salg af virksomheder indgik heri med en net-
toavance pa 270,6 mio. kr., afspejler arets resultat
i 2009 en betydelig forbedring af EBIT for serlige
poster pi 73,9 mio. kr.

Investeringer

Arets samlede investeringer i immaterielle og ma-
terielle aktiver var 24,5 mio. kr. Heraf udgor inve-
steringer i materielle aktiver 11,5 mio. kr., hvilket
hovedsalig bestar af tekniske anleg inden for di-
stributionsaktiviteterne. De g@vrige investeringer
kan primaert henfores til software relateret til lan-
ceringen af det nye Ofir.dk, den nye MatchWork
platform, samt investering i BoligPortal.dk’s ejer-
boligsite.

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser ud-
gjorde 64,5 mio. kr. ved udgangen af 2009. Aret
for, ved udgangen af 2008, var tilgodehavenderne
82,5 mio. kr. Reduktionen skyldes dels nedlukning
af trykkeriaktiviteterne dels et fald i forudfakture-
ringer pa 10 mio. kr.,, som tilsvarende er reduceret
under periodeafgrensningsposter pa geldssiden.

Anden gxld

Pr. 31. december 2009 udgjorde anden gld 82,3
mio. kr., hvilket er 15,0 mio. kr. mindre end pr. 31.
december 2008, hvor anden gxld udgjorde 97,3
mio. kr. Reduktionen i anden gaxld skyldes lavere
feriepengeforpligtelser pa grund af en vaesentlig
reduktion i antallet af ansatte, samt reduktion i
gxeld relateret til trykkeriaktiviteter pa grund af
lukningen.

Pengestrgmme og rentebarende gacld
Arets pengestromme i 2009 blev 145,0 mio. kr.
mod 126,2 mio.kr.i 2008.

Pengestromme fra driftsaktiviteter fra fortsetten-
de aktiviteter i 2009 blev 41,0 mio. kr., hvilket var
39,5 mio. kr. bedre end i 2008. Arsagen til stignin-
gen er et bedre driftsresultat, men modsvares del-
vist af en reduceret arbejdskapital.

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter fra fort-
settende aktiviteter i 2009 blev -53,4 mio. kr.,
mens de var -65,8 mio. kr. i 2008. Investerings-
niveauet er faldet vasentligt i forhold til 2008,
men modsvares delvist af kgbet af 43% af aktierne
i Helsinggr Dagblad A/S for 36,6 mio. kr.

Finansieringsaktiviteternes pengestrgomme for
fortsettende aktiviteter var -54,1 mio. kr. i 2009
og bestod hovedsagelig af udlodning af ekstraordi-
nert udbytte pa i alt 50,1 mio. kr..T 2008 var pen-
gestromme fra finansieringsaktiviteter -24,2 mio.
kr. og var primert relateret til kgb af egne aktier.
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De samlede pengestrgmme for fortsettende akti-
viteter var -66,5 mio.kr.i 2009, hvilket er 22,0 mio.
kr. bedre end i 2008, hvor de tilsvarende penge-
stromme var -88,5 mio. kr.

De samlede pengestromme for ophgrte aktiviteter
var 211,5 mio. kr.i 2009 mod 214,7 mio. kr.i 2008.
I begge ar er posten pavirket vesentligt af betalin-
ger fra salget af GISAB.

Den 31. december 2009 havde koncernen likvide
beholdninger pa 155,3 mio. kr. og langfristede re-
alkreditlan pa 82,6 mio. kr.

Kapitalstruktur

Koncernens likviditetsmaessige indestiende samt
langfristede gald udgjorde pr. 31. december 2009
et indestiende pa 155,3 mio. kr. samt rentebz-
rende kreditforeningslin inklusive dagsveerdi af
renteswap pd 89,3 mio. kr. Koncernens samlede
nettorentebxrende gald udger et likviditetsinde-
stiende pa 62,9 mio. kr.

Ved udgangen af 2008 havde koncernen et net-
toindestiende pa 12,4 mio. kr., et rentebaxrende
kreditforeningslan pa 86,0 mio. kr. og en rente-
swap med en dagsvaerdi (geld) pa 6,7 mio. kr.
Koncernens samlede nettorentebarende geld var
da 85,5 mio. kr.

Koncernen har siledes et sterkt finansielt bered-
skab. Bestyrelsen vurderer lgbende koncernens
likviditet og kapitalstruktur i forhold til det fremti-
dige finansieringsbehovw.

Egenkapital og beholdning af egne aktier
Den 31. december 2009 udgjorde koncernens
egenkapital 573,4 mio. kr., hvilket er 88,0 mio. kr.
lavere end foregiende ar. Reduktionen skyldes pri-
mert ekstraordinaer udlodning af udbytte pa i alt
50,1 mio. kr., samt kgb af minoritetsaktieposten i
Helsinggr Dagblad. Egenkapitalen er modsat for-
gget med arets resultat pa 9,1 mio. kr.

Sgndagsavisen a-s har i 2009 i henhold til bemyn-
digelse fra generalforsamlingen den 3. april 2009
annulleret 2.225 t.stk. egne aktier med effekt pr. 4.
august 2009. Herefter udgor selskabets aktiekapi-
tal 20.055 t. stk. aktier.

Efterfglgende er der erhvervet i alt 24.378 stk.
egne aktier i henhold til bemyndigelse for i alt 0,6
mio. kr. svarende til en gennemsnitskurs pa 24,00
kr. pr. aktie. Ved udgangen af 2009 udgjorde kon-
cernens beholdning af egne aktier 24 t. stk. sva-
rende til 0,12 % af aktiekapitalen.
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VIRKSOMHEDSLEDELSE

Virksomhedsledelsen pd Sgndagsavisen er rod-
festet i koncernens vaerdier om kundefokus, an-
svarlighed, kvalitet, fairness og positiv aggressivitet.

Hos Sgndagsavisen er fokus fgrst og fremmest pa
kunden, og pi at udvikle og levere vaerdiskabende
produkter og services, der sxtter os i stand til at
skabe vakst og verdi - for kunden og for 0s.Vi ta-
ger ansvar i vore relationer med kunderne og med
hinanden. Nar tingene gar som planlagt, men ogsa
nar det uventede pludselig indtraffer, er ejerskab,
xrlighed og omtanke grundsubstansen i vores age-
ren. For kun ved at udvise ansvarlighed i enhver
handling og pa ethvert tidspunkt, kan vi traeffe de
rigtige beslutninger til gavn for vores kunder, med-
arbejdere, aktionerer og gvrige interessenter.

Sgndagsavisen vil vere kendt for kvaliteten af vo-
res produkter og services, og vi arbejder vedva-
rende og utretteligt med at sikre denne gennem
grundighed, effektivitet og fokus pa optimering i
alle produkter, processer og dialoger. Vi mener, at
vaerdiskabende kvalitetsprodukter leveret til rette
tid og til den rigtige pris er grundlaget for langva-
rige relationer. Vores succes er baseret pa en pas-
sion, for det vi gor, og pid evnen og modet til at
tenke nyt.

Bestyrelse og direktion

Generalforsamlingen er Sgndagsavisen a-s’ gver-
ste myndighed, der valger selskabets bestyrelse,
og som ansvarlig for den overordnede ledelse af
selskabet. Bestyrelsen forer tilsyn med selskabets
virksomhed, og paser, at selskabet ledes forsvarligt
og i overensstemmelse med selskabets vedtegter,
aktieselskabsloven og andre love, der matte have
betydning for selskabet. Bestyrelsens vasentligste
opgaver er at fastlegge de overordnede mal og
strategier, udstikke klare retningslinjer for ansvars-
fordeling, planlaegning og risikostyring, samt at ud-
vaelge en kompetent direktion og vare en tilgen-
gelig og aktiv sparringspartner for denne.
Bestyrelsen bestar af fire medlemmer med selska-
bets hovedaktionar, Richard Bunck, som formand.

BoligPortaldk”

Direktionen er ansvarlig for den daglige ledelse
af selskabet. Direktionen udarbejder, i overens-
stemmelse med de af bestyrelsen udarbejdede
retningslinjer og anvisninger, handlingsplaner og
budgetter, der understgtter selskabets strategi, og
rapporterer lgbende resultatudvikling, risici og an-
dre vasentlige informationer til bestyrelsen.

Direktionen ledes af Mads Dahl Andersen, der er
administrerende direktgr for koncernen. Mads
Dahl Andersen har det overordnede koncerndi-
rektionsansvar for Kandidathuset, MatchWork, Bo-
ligPortal, MinReklame og Helsinggr Dagblad, hvis
daglige ledelse varetages af direktgrer, som inden
for specifikke opgaver og projekter ogsa koordine-
rer aktiviteter direkte med bestyrelsen og den gv-
rige koncerndirektion. Herudover varetager Mads
Dahl Andersen tillige stillingen som direktgr for
koncernens distributionsaktiviteter pa Forbruger-
Kontakt.

Foruden Mads Dahl Andersen udggres koncerndi-
rektionen af Arne Ullum Laursen, der er direktor
med ansvar for Sgndagsavisen, Sgndagsavisen.dk,
HR og it-drift, samt af Kare Stausg Wigh, der er gko-
nomidirektor, CFO.

Bestyrelsen og administrerende direktgr Mads
Dahl Andersen udggr selskabets gverste opera-
tionelle ledelse (Chief Operating Decision Makers,
CODM) med fokus pa og ansvar for koncernens
segmenter Print, Online og Helsinggr Dagblad.
Direktionen er ansvarlig for de enkelte forret-
ningsomrader/segmenter og den tvergiende pro-
dukt- og forretningsudvikling.

Ledelseszendringer

Som oplyst i selskabsmeddelelse nr. 14-09 dateret
12. juni 2009 fratradte koncerndirektor og direk-
tionsmedlem Hans Henrik Lund, Sgndagsavisen a-s
den 1. august 2009 efter en succesfuld restruktu-
rering af medieaktiviteterne. Arne Ullum Laursen
indtradte samme dag i direktionen.

LOKALAVISEN

NORDSJALLAND

HELSINGER * HUMLEB/EK + ESPERG/RDE * TIKBB SNEKKERSTEN + HORNB/EK + ALSGARDE * HELLEB/K * KVISTGARD
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CORPORATE GOVERNANCE

Bestyrelsen og direktionen i Sgndagsavisen forhol-
der sig lgbende til selskabets politikker og proce-
durer vedrgrende god selskabsledelse. NASDAQ
OMX Copenhagens “Anbefalinger for god sel-
skabsledelse” i bgrsnoterede selskaber udger sam-
men med gxldende lovgivning og retningslinjer
fastsat af bestyrelsen basis for dette arbejde.

Det er bestyrelsens opfattelse, at selskabet grund-
leggende lever op til NASDAQ OMX Copenha-
gens “Anbefalinger for god selskabsledelse”, og
bestyrelsen overvejer til stadighed, hvorledes og
i hvilket omfang anbefalingerne kan bidrage til at
sikre den maksimale vardiskabelse for selskabets
aktionerer.

Nedenfor beskrives de omrader, hvor Sgndagsavi-
sen har fastlagt retningslinjer og politikker, der
afviger fra ”Anbefalinger for god selskabsledelse”.

Interessenternes rolle og betydning for
selskabet

Koncernen gnsker at indgd en dben, aktiv og kon-
struktiv dialog med alle interessenter i og om-
kring selskabet, og arbejder lgbende for at sikre,
at interessenternes interesser og roller respekte-
res. Koncernen har ikke tidligere haft en egentlig
interessentpolitik, der definerede og regulerede
selskabets relationer til sine interessenter, men en
sadan vil blive udarbejdet og offentliggjort i 2010.

Abenhed og gennemsigtighed

Med udgangspunkt i borsretslige regler for sel-
skaber noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen,
gnsker Sgndagsavisen at praktisere dbenhed om-
kring selskabets aktiviteter og dispositioner. Der
er etableret forretningsgange som tilsikrer, at alle
vaesentlige oplysninger straks offentligggres fyl-
destggrende i fondsbgrsmeddelelser, som er til-
gengelige pa bade dansk og engelsk pi selskabets
hjemmeside. Spndagsavisen udsender arsrapport,
halvarsregnskab samt kvartalsorienteringer for
regnskabsirets fgrste og tredje kvartal.

Bestyrelsen har igangsat udarbejdelse af en egent-
lig informations- og kommunikationspolitik, der
formulerer forretningsgange og hensigter pa om-
radet. Denne vil blive offentliggjort i 2010.

Bestyrelsens sammensatning

Selskabet har ikke fastsat en aldersgrense for be-
styrelsesmedlemmer, da det er bestyrelsens opfat-
telse, at det er det enkelte medlems erfaring og
kvalifikationer og ikke vedkommendes alder, der
er afggrende for, om den enkelte kan tilfore vaerdi
til bestyrelsens arbejde.

Arsrapport 2009

Evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde
og resultater foretages lgbende i en dben dialog
mellem parterne pa foranledning af bestyrelsesfor-
manden, og ikke efter en fastlagt procedure.

Sendagsavisens  bestyrelsesformand  Richard
Bunck er samtidig hovedaktion®er og dermed
ikke uathengig. Bestyrelsesmedlem Ulrik Holsted-
Sandgreen er advokat og partner i Bech-Bruun Ad-
vokatfirma, som udfgrer professionel radgivning
til selskabet. Ulrik Holsted-Sandgreen betegnes
derfor ikke som uathengig. Bestyrelsens gvrige 2
medlemmer er uathangige, og dermed opfyldes
anbefalingen af, at mindst halvdelen af bestyrelses-
medlemmerne er uathengige.

Der er ikke medarbejdervalgte bestyrelsesmed-
lemmer i Sgndagsavisen.

Bestyrelsens og direktionens vederlag
Aflgnning til bestyrelse, direktion og ledende med-
arbejdere oplyses i drsrapporten. Spndagsavisens
overordnede vederlagspolitik skal sikre, at selska-
bet tilbyder en konkurrencedygtig aflanning, der
afspejler indsats og resultater, og som er pa niveau
med sammenlignelige bgrsnoterede selskaber.
Vederlagspolitikken, som er gengivet nedenfor,
skal saledes medvirke til at tiltrekke og fastholde
kvalificerede medlemmer af savel selskabets be-
styrelse som direktion.

Bestyrelsen modtager et fast arligt honorar og del-
tager ikke i Sgndagsavisens aktieoptionsprogram,
ligesom bestyrelsens medlemmer ikke er bonus-
aflgnnet.

Direktionens medlemmer, de gvrige direktgrer og
underdirektgrer i virksomheden modtager en fast
grundlgn samt virksomhedsbetalt pensionsbidrag
pa et konkurrencedygtigt niveau. Derudover fore-
findes en bonusordning baseret pa veksten i net-
toomsxtning og veksten i EBIT samt pa niveauet
for arets EBIT. Denne bonus, der prioriterer lgn-
som oms&tningsvakst, er begrenset til at udggre
maksimalt 100 % af den arlige grundlgn.

I forbindelse med eventuel opsigelse af direktions-
medlemmer eller andre ledende medarbejdere ud-
gor det maksimale opsigelsesvarsel og fratredel-
sesgodtggrelse som hovedregel i alt 12 maneders
lon, og i et enkelt tilfelde maksimalt 36 maneders
Ign. Der er ikke etableret ydelsesbaserede pensi-
onsordninger.

Da det er bestyrelsens opfattelse, at oplysninger
om vederlag er et privat anliggende offentligggres
ikke oplysninger om de enkelte bestyrelses- og
direktionsmedlemmers individuelle fratraedelses-
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ordninger og samlede vederlag. I drsrapporten
oplyses saledes den samlede bestyrelses vederlag,
ligesom direktionens samlede vederlag og bonus
oplyses.

INCITAMENTSPROGRAMMER

Pa generalforsamlingen den 4. april 2008 blev der
vedtaget overordnede retningslinjer for incita-
mentsaflgnning af bestyrelse og direktion.

Bestyrelsen kan tildele direktionsmedlemmer og
andre ledende medarbejdere et individuelt varia-
belt antal aktieoptioner. Safremt bestyrelsen i et
givet regnskabsir velger at tildele aktieoptioner,
vil de tildelte aktieoptioners beregnede teoretiske
markedsvardi pa tildelingstidspunktet maksimalt
kunne udggre 100 % af den arlige faste lgn. Vaer-
dien beregnes efter Black & Scholes modellen.

Sgndagsavisen har ikke tildelt aktieoptioner i
2009. For en nzrmere beskrivelse af koncernens
aktieoptionsprogram henvises til note 8 og 23.

SELSKABSANSVAR

Politik

Koncernens hiandtering af de elementer, der falder
ind under begrebet "selskabsansvar” har historisk
vaeret en naturlig del af de enkelte forretningsen-
heders strategiske og operationelle hverdag, idet
alle forretningsenheder ledes og drives baseret
pa et sterkt vaerdigrundlag, der er grundlaget for
virksomhedens politikker, regler, forretningsgange,
m.v.

Selskabs- og samfundsansvar er siledes en inte-
greret del af vores vaerdigrundlag, hvor et af vores
grundprincipper er at udvise ansvarlighed og tage
ansvar for medarbejdernes arbejdsforhold, situati-
on og miljg og sikre at medarbejdere i samme situ-
ation behandles ens. Ligeledes udviser vi fairness
og udgver godt ksbmandskab, som er til fordel for
bade kunden og Sgndagsavisen.

ofirok

Sendagsavisen a-s fokuserer lgbende pi at forbed-
re forhold relateret til koncernens sociale ansvar
pa lige fod med koncernens arbejde med konstant
at forbedre andre processer og politikker. Ansvar-
lighed i alle sammenhaenge er en integreret del
af koncernens vardiset og er dermed et centralt
element med stor relevans for koncernens vision,
malsaetninger og strategi.

Dette indebarer, at selskabet vedvarende har fo-
kus pa ikke bare at fplge og overholde danske
og internationale regler og konventioner, men
ogsa gennem lgbende kontrol, optimering, opera-
tionalisering og rapportering at udnytte ansvarlig
adferd til at gge finansiel, social og miljgmaessig
performance.

Afrapporteringen foretages typisk som led i den
gvrige rapportering til den ansvarlige ledelse. Pa
nuvaerende tidspunkt afrapporteres de enkelte
elementer ikke samlet som led i en samlet CSR
afrapportering, idet det skgnnes, at elementerne
er mere naturligt knyttet til de enkelte divisioner.
Bestyrelsen vil i 2010 vurdere om der, med den
forskelligartethed der er imellem koncernens seg-
mentaktiviteter, er verdi i at udarbejde falles poli-
tikker, rammer, mil og procedurer for det fremad-
rettede arbejde med selskabsansvar.

Sgndagsavisen a-s fokuserer pa folgende vasent-
lige forhold, der falder inden for rammerne af CSR
arbejdet.

MATCHWORK

Sgndagsavisen a-s
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Lon og arbejdsvilkar for koncernens 12.000
avisomdeler

Sgndagsavisen a-s har via sin distributionsforret-
ning ansat ca. 12.000 avisomdelere, og er blandt
Danmarks stgrste arbejdspladser for unge medar-
bejdere. Jobbet som avisomdeler er ofte det for-
ste rigtige job for mange unge. Dette stiller ekstra
store krav til os som virksomhed og til vores or-
ganisation, systemer og procedurer, for at sikre, at
den enkelte medarbejder hos os fir en positiv og
god oplevelse med sit forste job.

Introduktionen til jobbet sker altid i dialog med si-
vel omdeleren som dennes foreldre. Der gennem-
fores en grundig instruktion og opfolgning, og der
er udarbejdet et omfattende instruktionsmateriale,
der baseret pa mange ars erfaring tager sigte pa at
introducere den unge omdeler til jobbet bide for,
under og efter arbejdets udfarelse.

For at sikre at medarbejderen til hver en tid fir en
aflenning, der afspejler den arbejdsindsats, der er
udfert pa den enkelte rute, foretages mange for-
skelligartede kontroller, som alle skal sikre, at vi
overholder arbejdsmiljgreglerne, og at omdelerne
fir en retmaessig lon, som afspejler arbejdsindsat-
sen. Distributionsforretningen har et stort korps
af medarbejdere, der lgbende udferer instruktion
samt evaluerer og kontrollerer, at vi lever op til
vore ambitioner.

Arsrapport 2009

Integration af nydanskere

Virksomhedens personalepolitik er baseret pid
virksomhedens staerke vaerdigrundlag, hvor det til-
strebes, at der gives lige muligheder til alle, og at
alle i hovedsagen skal leve op til de samme krav.

Dette har givet en god integration af de ca. 70 %
af medarbejderne i koncernens 2 pakketermina-
ler, der er nydanskere og har medfgrt, at arbejdsle-
derstillingerne i hgj grad varetages af nydanskere,
hvilket i sig selv giver en god integration en selv-
forsterkende virkning.

Sygefravaret i produktionen har gennem de sene-
ste 2 ar vaeret jevnt faldende. Produktionsmedar-
bejdernes sygefraver udgjorde i 2009 8 dage om
aret inkl. langtidssyge. Nar tallene renses for lang-
tidssyge betyder det, at sygefraveret i produktio-
nen er betydeligt bedre end det, der er branchens
gennemsnit for timelgnnede.

KANDIDATHUSET

Danmarks sterste jobformidler
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Forbrug af avispapir og trykfarve hos under-
leverandgrer

Sgndagsavisen samarbejder med en rekke af Dan-
marks stgrste og bedste trykkerier. Sgndagsavisens
samarbejdspartnere anvender standardpapir, der
er godkendt af og indkgbt via Pressens Fallesind-
kgb. Pressens Fxllesindkgb sikrer, at papiret er
produceret pa en made, si det lever op til kravene
i Riokonventionen fra 1992. Konventionsteksten
siger - let forenklet - at ravaren skal komme fra bae-
redygtige produktionsomrader, og der skal kunne
fremstilles fornybare produkter.

Til produktion af avispapir anvendes tre fra hoved-
sagelig nordiske skove, flis fra savvarker, genbrugs-
papir og vand. Det vand, der bruges i produktions-
processen renses og genbruges eller returneres til
naturen - renere end det var, da det blev pumpet
ind til produktionen. Der anvendes ikke klor til
blegning af avispapiret.

Der anvendes ikke tra fra tropiske regnskove, og
hver gang der faldes to treer til avispapirproduk-
tion, sa plantes der tre nye traeer. Skovarealet gges
derfor ar for ar.

Tryksvarte bestar af pigment, der i sort trykfarve
bestar af sod, bindemiddel, der er fremstillet af har-
piks, og mineralsk eller vegetabilsk olie. Derudover
indgiar kridt og enkelte andre ingredienser.

Langt hovedparten af det brugte avispapir genan-
vendes til eggebakker, kgkkenrulle, toiletpapir, bgl-
gepap eller anden emballage og til nyt avispapir.

Kontrol og risikostyring i

Financielle
risici

risici

forbindelse med regnskabsaflaeggelse

Operationelle

RISICI OG RISIKOSTYRING

Bestyrelsen gennemgir arligt risikostyringssyste-
mer, kontroller og politikker.

Hovedformalet med gennemgangen er at sikre, at
risici, som kan vaere kritiske for koncernens evne
til at opna de opstillede mal er identificeret og af-
dxkket.

Risikoomradet ledes overordnet som den gvrige
del af koncernen ud fra principperne i den grund-
leggende ledelsesstruktur, som er beskrevet i af-
snittet om Corporate Governance. Den daglige op-
folgning og styring af risici foretages via en struktur
af interne politikker, koncepter og procedurer.

I Sgndagsavisen anskues risici i fem niveauer og
illustreres saledes:

Markedes-
risici

Megatrends og poli-
tiske risici

Let
at parvirke

Vanskelig
at parvirke

Sgndagsavisen a-s
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MEGATRENDS OG POLITISKE
RISICI

Megatrends og politiske risici har lang inkubati-
onstid og kan materialisere sig inden for en pe-
riode pa 3 ar eller pi endnu laengere sigt.

Megatrends bestar af den udvikling og de strgm-
ninger, som pa globalt plan sxtter retningen for,
hvordan og i hvilke medier eksempelvis virtksom-
heder annoncerer og kommunikerer med deres
nuvaerende og potentielle kunder, samt hvordan
forbrugerne kan erhverve den gnskede informa-
tion pa rette tid og sted. Sgndagsavisen gnsker at
vare pa forkant med denne udvikling og arbejder
derfor aktivt med produktudvikling inden for bade
Print og Online aktiviteter samt med at forbinde
de 2 medier for derved at opna stgrre brugs- og
nyttevaerdi for bade annoncgrer og forbrugere.

Politisk og lovgivningsmaessig regulering pavirker
Sgndagsavisens segmenter i stgrre eller mindre
grad. Printaktiviteterne kan vere fglsomme over-
for ®ndringer i lovgivningen inden for elementer,
der indgar i henholdsvis produktion og distribu-
tion af aviser og adresselgse tryksager i gvrigt, ek-
sempelvis inden for hiandtering af papiraffald eller
ansxttelse af omdelere under 18 ar.

I Danmark er sikring af fair konkurrencevilkir pa
distributionsmarkedet vitalt for opndelse af et til-
fredsstillende resultat, og derfor er den fremtidige
regulering af markedet og hindhavelsen heraf
fra konkurrencemyndighedernes side central.
Sgndagsavisen arbejder gennem det politiske
system pa at tilsikre dette.

Ligeledes kan vaesentlige ®ndringer i f.eks. lejelov-
givningen have pdvirkning pia Online segmentet.
Stramninger inden for f.eks. rammerne for at drive
online-portaler med udbud af lejeboliger kan vise
sig at vaere en fordel for Sondagsavisen, som via Bo-
ligportal.dk driver serigs formidling af lejeboliger.

Ledelsen i Sgndagsavisen arbejder malrettet pa at
sikre, at politiske beslutningstagere har et veldo-
kumenteret og korrekt beslutningsgrundlag, samt
at der er den ngdvendige indsigt i de faktorer, som
pavirker og har interesse for Sgndagsavisens inte-
ressenter.

Arsrapport 2009
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MARKEDSRISICI

Markedsrisici pavirker alle markedsdeltagere pa de
markeder, som Sgndagsavisen opererer pd. Sondags-
avisen definerer markedsrisikoen som vaerende rele-
vant nu og inden for de naeste 1-2 ar.

Sendagsavisen er ligesom andre virksomheder pa-
virtket af den makrogkonomiske udvikling. I kraft
af tilknytningen til annoncemarkedet generelt og
stillingsannoncemarkedet i saerdeleshed, er de dele
af koncernen, der relaterer sig til stillingsannonce-
markedet vaesentligt pavirket af udviklingen i kon-
junkturerne. Dette galder savel stillingsannonceom-
setningen i den trykte avis, som Ofirdk og Match-
work. De gvrige dele af koncernen, herunder distri-
butionen af adresselgse forsendelser for specielt
detailhandelen, er kun i begrenset omfang pavirket
af konjunkturerne. Distributionen af adresselgse for-
sendelser til kunder uden for detailhandelen er dog i
nogen grad pavirket af konjunkturerne.

Der har gennem en lengere arrekke varet betyde-
lig overkapacitet pa gratisavismarkedet, hvilket har
medfort et vaesentligt prispres og en reduktion af
gennemsnitspriserne. Dette prispres forventes at
fortsette, hvorfor der investeres i automatisering af
arbejdsprocesser til imgdegaelse af dette prispres.
Sendagsavisen er finansielt forberedt pa at agere i det
pressede marked og pa at fortsette produktudviklin-
gen, sd yderligere priserosion minimeres.

Avispapir er en vaesentlig ravare i produktionen af avi-
serne. Som fglge af koncernens medlemskab af Pres-
sens Fellesindkgb er der adgang til at kgbe avispapir
til samme fordelagtige priser som gvrige dagblade og
gratisaviser i Danmark. Som folge heraf er markedsti-
sikoen pa avispapirpriser begrenset.

Sendagsavisen fir trykt sine aviser i et snaevert tidsvin-
due i perioden fra torsdag eftermiddag til fredag mor-
gen/formiddag. For at sikre tilfredsstillende trykpriser
samt uathaengighed af trykkerierne bliver avisen trykt
pa en rekke forskellige trykkerier. Herudover forsg-
ges det gennem lengerevarende trykkontrakter at
sikre, at trykpriserne til stadighed er konkurrence-
dygtige, og at eventuelle @ndringer i trykpriser kan
justeres i annoncepriserne.

Inden for enkelte omrader af onlineforretningen er
der fortsat usikkerhed omkring den fremtidige for-
retningsmodel. Der arbejdes lgbende med forskellige
modeller for at sikre en tilfredsstillende indtjening,
men der er fortsat vasentlig usikkerhed omkring en
fremtidig baredygtig indtjeningsplatform.

OPERATIONELLE RISICI

Sgndagsavisen definerer operationelle risici som
processer, der er forbundet med den daglige drift,
som ved nedbrud, pa kort- eller langt sigt, kan skade
virksomhedens resultater.

Printaktiviteternes stgrste risici er nedbrud af cen-
trale it-systemer eller brand pd terminaler eller kon-
torbygninger. De vasentligste risici ligger i distri-
butionsaktiviteterne, som ved langvarige nedbrud
pa terminalerne kan have vesentlig betydning for
koncernens resultat. Avisaktiviteterne vil kun i min-
dre omgang vere pavirket af et eventuelt it-nedbrud,
idet produktionen hurtig vil kunne flyttes til gvrige
servere. Trykningen af avisen vil i tilfeelde af nedbrud
pa enkelte trykkerier hurtigt kunne omdirigeres til
andre trykkerier, idet der er ledig trykkapacitet i
markedet.

Pa distributionsmarkedet er en hgj kvalitet central
for konkurrenceevnen. Sgndagsavisens distributi-
onsterminaler i Taastrup og Tilst har haft vaesentlig
betydning for den stadige udbygning af kvalitets-
niveauet. Sorteringsanleg pakker tryksagerne i
husstandsset med en meget lille fejlpromille, og
omdelingskvaliteten sikres i gvrigt gennem uddan-
nelse, kontrolopringninger og anvendelse af “track
and trace”. Sgndagsavisen arbejder lgbende og tet
med udvalgte kunder for kontinuerligt at forbedre
kvaliteten.

Kvaliteten af avisen Sgndagsavisen styres dels af in-
terne kontrolprocedurer i de redaktionelle og pre-
press relaterede processer, mens trykkvaliteten er
beskrevet i kravspecifikationer til de eksterne tryk-
kerier.

Pa Sgndagsavisens hovedszede i Gladsaxe har it-faci-
liteterne deres eget ngdstrgmsanlag, der automatisk
kobler til, sifremt strgmforsyningen fra det offent-
lige net svigter.

Pa de to distributionsterminaler i Taastrup ogTilst er
der ligeledes etableret ngdstrom, der muliggor kon-
trolleret nedlukning af virksomhedens it-systemer i
tilfelde af strgmsvigt. Der er derimod ikke etableret
ngdstrem til fortsettelse af produktionen, idet vur-
deringen er, at selv langvarige strgmnedbrud vil kun-
ne absorberes i det tidsvindue, der er til radighed.

Alle vitale servere er dublerede og anbragt i fysisk
adskilte serverrum, og der gennemfgres back-up
procedurer af alle produktionsservere hver nat, sa-
ledes at der forefindes to sxt ens data. Inergen, air-
condition, rg@g-, brand- og fugtalarmer er installeret.

Sgndagsavisen a-s
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Alle systemer er beskyttet med adgangskontrol-
ler, der sikrer adgang alene til de funktioner, den
enkelte medarbejder har behov for. Endvidere
foretages daglig opdatering af firewall, spamfilter,
antivirus programmer og scanning af mails for ri-
sikabelt indhold.

Bestyrelsen har i forsikringspolitikken udstukket
retningslinjer for beskyttelse af koncernens akti-
ver og indtjening samt for arbejde med risikofore-
byggelse og overblik over gkonomisk truende ri-
sici og konsekvenser.

Som et led i den daglige ledelse, er der saledes
etableret politikker og manualer samt backup pro-
cedurer for de vasentligste operationelle risici.
Tillige er det ledelsens og bestyrelsens vurdering,
at koncernen er hensigtsmaessigt forsikret ud fra
forsikringsbare risici og selvrisici.

FINANSIELLE RISICI

Sgndagsavisen definerer rente-, likviditets-, kredit-
og valutarisici som finansielle risici.

Sgndagsavisen har implementeret en finanspolitik,
som regulerer de overordnede rammer for styring
af koncernens eksponering imod f.eks. valuta- og
renteudvikling. Politikken indeholder retningslin-
jer for risikoafdekning. I tilfelde hvor finansielle
instrumenter eller anden afdakning tages i brug,
foretages afdekningen udelukkende med henblik
pa at reducere den kommercielle risiko. Sondags-
avisen indgar ikke finansielle transaktioner med
spekulativt formal.

Renterisici

Det er koncernens politik at afdaxkke renterisici
pa koncernens langfristede lan, nar det vurderes,
at rentebetalingerne kan sikres pd et tilfredsstil-
lende niveau. Afdekningen foretages normalt ved
indgaelse af renteswaps, hvor variabelt forrentede
lan omlaegges til en fast rente. For en nermere ana-
lyse af koncernens renterisici henvises til note 38.

Likviditetsrisici

I koncernen foretages likviditetsstyring med hen-
blik pa at sikre et til enhver tid tilstrekkeligt og
fleksibelt finansielt beredskab. Risikoen for, at li-
kviditeten pludseligt og uventet udvikler sig ne-
gativt og pavirker koncernens investerings- og
driftsmaessige likviditetsbehov, handteres gennem
en rekke styringsredskaber. I forbindelse med ud-
arbejdelse af budgetter og handlingsplaner tilrette-
legges det forventede likviditetsbehov og dermed
de forbundne kreditfaciliteter. Dette likviditetsbe-
hov fglges bade manedligt og dagligt. Hver maned

Arsrapport 2009

foretages en likviditetsfremskrivning for en perio-
de pa mindst 6 maneder, og mindst 2 gange arligt
foretages fremskrivningen for mindst 12 maneder.

Det er koncernens malsetning at have et tilstrak-
keligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne dis-
ponere hensigtsmaessigt i tilfxlde af uforudsete
udsving i likviditeten.

Moderselskabets og de danske dattervirksomhe-
ders bankkonti indgir i koncernens cash pool,
som fglges dagligt med det formal at optimere ren-
teindtegter og -udgifter for koncernens samlede
likviditetsposition.

Det er koncernens politik i forbindelse med liane-
optagelse at sikre stgrst mulig fleksibilitet gennem
spredning af lineoptagelsen pd forfalds-/genfor-
handlingstidspunkter under hensyntagen til pris-
setningen.

Der foretages en kombination af kort- og langfri-
stet finansiering under hensyntagen til det forven-
tede likviditetsbehov pa siavel kort som laengere
sigt. Koncernen vurderer lgbende den rette sam-
mensxtning under hensyntagen til det fremtidige
finansieringsbehov. Finansieringen af koncernens
ejendomme sgges i stor udstrekning finansieret
via langfristet lan til fast rente.

Kreditrisici

Sgndagsavisen udsaxttes for kreditrisici pa tilgode-
havender samt indestaender i pengeinstitutter. Den
maksimale kreditrisiko svarer til den regnskabs-
maessige vaerdi.

Det er Sgndagsavisen a-s politik alene at entrere
med banker med hgj kreditrating. Debitortab er en
samhandelsrisiko, og der foretages lpbende en af-
vejning mellem risikoen for tab ved en kunde samt
indtjeningspotentialet. Koncernens debitortab har
historisk varet af begranset storrelse.

Valutarisici

Koncernen har i lgbet af 2008 og 2009 reduceret
tilstedevaerelsen uden for Danmarks grenser og
har dermed reduceret den samlede transaktionsri-
siko i udenlandsk valuta.

Koncernen er dog stadig pavirkelig overfor andrin-
ger i valutakurser, og serligt kan andringer i GBP-
kursen pavirke resultat og egenkapital i Online.
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Koncernen har endvidere et ikke-indregnet tilgode-
havende pa minimum 160 mio. SEK i forbindelse
med salget af de resterende aktier i GISAB, der vil
blive indregnet og afregnet i 2011.Tilgodehavendet
er ikke kurssikret. For en naermere beskrivelse af
koncernens valutarisici og -fglsomhed henvises til
note 38.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpas-
ning af kapitalstrukturen for at afveje det hgjere
afkastkrav pa egenkapital over for den ggede usik-
kerhed, som er forbundet med fremmedkapital.

Det er koncernens politik at udbetale udbytte i det
omfang, det skgnnes forsvarligt inden for rammer-
ne af den overordnede kapitalstruktur og likviditet.

KONTROL OG RISIKOSTYRING I
FORBINDELSE MED REGNSKABS-
AFLAGGELSE

I forbindelse med regnskabsafleeggelsesproces-
sen er etableret detaljerede interne kontrol- og
risikostyringssystemer, som skal sikre, at intern og
ekstern regnskabsafleggelse giver et retvisende bil-
lede uden vaesentlig fejlinformation. Endvidere skal
systemerne sikre, at eksterne kvartalsorienteringer,
halvarsrapporten og arsrapporten for koncernen
afleegges i henhold til IFRS, der er godkendt af EU
samt yderligere danske oplysningskrav til regn-
skabsaflaggelse for bgrsnoterede selskaber.

BESTYRELSE

Selskabets bestyrelse er ansvarlig for den overord-
nede ledelse af selskabet. Bestyrelsen forer tilsyn
med selskabets virksomhed, og paser at selskabet
ledes forsvarligt og i overensstemmelse med selska-
bets vedtegter, aktieselskabsloven, regnskabsregu-
leringen og andre love og reguleringer, der matte
have betydning for selskabets ledelse og regnskabs-
afleggelse.

REVISIONSUDVALG

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg til at fore
tilsyn med bl.a. regnskabsafleeggelsen. Revisionsud-
valget bestir af to medlemmer fra Spndagsavisens
bestyrelse. Medlemmer udpeges af Sgndagsavisens
bestyrelse for en periode pa 2 ar pa skift. Revisi-
onsudvalget udggres af bestyrelsens naestformand
Peter Rasztar, der er formand for revisionsudvalget
og af Steen Gede.

Udvalgets medlemmer skal have regnskabs- eller
revisionsmaessig indsigt samt erfaring med bgrsno-
terede selskabers forhold, ligesom revisionsudval-
gets medlemmer skal vere uafthangige jf. definition
i anbefalinger for god selskabsledelse. Bestyrelsen
udpeger formanden for revisionsudvalget.

Revisionsudvalget mgdes mindst to gange arligt
i forbindelse med den eksterne revisions forbere-
delse af revisionsprotokoller for henholdsvis den 1g-
bende revision og statusrevisionen af arsrapporten.
Revisionsudvalget mgdes derudover efter behov.

Revisionsudvalgets primare opgaver er, pa vegne af
bestyrelsen, at overvige og fgre tilsyn med de finan-
sielle oplysninger i ekstern regnskabsrapportering
eller anden vasentlig finansiel rapportering samt
at sikre overholdelsen af geldende lovgivning, stan-
darder og andre krav til rapporteringen. Endvidere
gennemgar og vurderer revisionsudvalget mindst
en gang om aret de interne kontrolprocedurer med
henblik pa at vurdere kontrollernes hensigtsmaes-
sighed og/eller eventuelle svagheder. Revisions-
udvalget behandler tillige den eksterne revisors
revisionsplan og gennemgir den tilhgrende revisi-
onsaftale og honorering samt revisionens manage-
ment letters og protokollater.

12009 har der veret atholdt 3 mgder.

DAGLIG LEDELSE

Den samlede gkonomiorganisations kompetencer
er i de senere ar gget, og afdelinger er centraliseret
i ferre, men stgrre grupper for at sikre hgjere ef-
fektivitet, et godt kontrolmiljp og hensigtsmaessig
funktionsadskillelse. Endvidere er der foretaget en
opgradering og ensretning af brugen af dattersel-
skabernes og aktiviteternes lokale gkonomisyste-
mer. Dette arbejde forventes afsluttet i 2010.

Sendagsavisen bruger pa tvaers af koncernen en
rekke forskellige systemer til f.eks. annonceboo-
king, fakturering, brugerbetaling, ruteplanlagning,
regnskabsafleggelse og konsolidering. Systemerne
er sa vidt muligt integrerede for at hindre dublering
af data, og for at mindske risikoen for fejl samt gge
effektiviteten. Der er etableret interne kontroller
og afstemninger til sikring af sammenhang mel-
lem data fra forskellige kilder. Kontrolprocedurerne
bestar bl.a. af manedlig afstemninger i forbindelse
med regnskabsafleggelsen.

For de enkelte datterselskaber og aktiviteter er
udarbejdet selvstaendige strategi- og handlingspla-
ner samt budgetter, som sammenholdes med den
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manedlige rapportering. Strategi- og handlingspla-
ner samt budgetter udarbejdes arligt pa basis af en
detaljeret og standardiseret proces.I denne proces
identificeres vaesentlige risici, og det besluttes, hvor-
dan de skal handteres.

Koncerngkonomifunktionen har med baggrund i
instruktioner fra bestyrelsen, herunder verdiset
for virksomhedsledelse, retningslinjer for corporate
governance samt ved samarbejde med revisionsud-
valget, udarbejdet systemer for en detaljeret regn-
skabsafleggelsesproces med indbyggede kontrol-
procedurer. Systemerne eliminerer ikke risikoen
for fejl og giver ikke fuldstaendig sikkerhed for, at
alle fejl opdages og korrigeres, men de sikrer, at ri-
sici identificeres og styres, samt at vasentlige fejl
og mangler rettes. De vaesentligste processer er fol-
gende:

1. Rapporteringsinstruktioner og tidsplan for dat-
terselskabers og aktiviteters manedlige regn-
skabsrapportering sendes ud inden regnskabs-
arets begyndelse. I oktober udsendes tillige
udvidede instrukser i forbindelse med udarbe;j-
delse af arsregnskabet. Regnskabs- og rapporte-
ringsinstruktionerne understgttes af koncernens
regnskabspraksis, der for udvalgte omrider be-
skriver mere detaljerede krav til rapporteringen.

2. Forud for udsendelsen af rapporteringsinstruk-
tioner gennemgar koncerngkonomifunktionen
vaesentlige regnskabsmaessige skgn, dokumenta-
tionen herfor og mulige ®ndringer af regnskabs-
praksis der bla. kan vare en fplge af ®endrede
regnskabsregler.

3. Datterselskaber og aktiviteter rapporterer ma-
nedligt i koncernens rapporteringssystem. Syste-
met, der er et standard rapporterings- og konso-
lideringssystem sikrer fuld transparens mellem
rapporteringen fra de enkelte datterselskaber og
det samlede koncernregnskab.De enkelte selska-
bers rapportering svarer til den lokale bogforing,
som igen er i fuld overensstemmelse med de
aflagte arsregnskaber for datterselskaberne. Alle
forskelle mellem lokal bogfaring / regnskabs-
praksis og koncernens IFRS regnskab handteres
centralt fra koncerngkonomi, for at sikre fuld for-
stielse og ejerskab til disse justeringer.

4. 1 forbindelse med hver enkelt manedsafslutning
foretager de enkelte datterselskaber afstemning
af centrale balanceposter. Afstemninger og kon-
troller fplger checklister, og specifikation og do-
kumentation herfor gemmes.

5. Centralt i koncerngkonomi foretages en raekke
kontrolhandlinger til sikring af, at de rapporte-
rede tal er korrekte, ligesom der pa en rekke
punkter kontrolleres, at rapporteringen folger
koncernens regnskabspraksis.

Arsrapport 2009

6. Iforbindelse med tilkgb / frasalg af virksomheder
styres alle relevante posteringer centralt, ligesom
der foreligger en central model for koncernens
allokering af kebspris pa aktivtyper. Beregning
af eventuelle verdiforringelsesnedskrivninger af
aktiver foretages ligeledes centralt for alle kon-
cernens enheder.

7. Med baggrund i den manedlige regnskabsrap-
portering udarbejdes tillige en ledelsesrapport,
hvor resultaterne sammenholdes med handlings-
plan og budget. Afvigelser forklares, korrigeren-
de handlinger foreslas, konkurrencesituationen
beskrives, status pa handlingsplanen belyses mv..
I forbindelse med aflaeggelse af kvartalsoriente-
ringer udarbejdes tillige et opdateret estimat for
arets omsetning og resultat.

8. Datterselskabernes og aktiviteternes regnskabs-
rapportering tilgar den centrale koncerngkono-
mifunktion, som udarbejder koncern-, segment-,
datterselskabs- og aktivitetsregnskaber samt ana-
lyser til direktion og bestyrelse.

Indholdet af rapporteringen til direktion og besty-
relse vurderes lgbende for at sikre relevans i rela-
tion til fokusomrader og koncernens udvikling.
Endvidere arbejdes konstant pa at effektivisere og
gge rapporteringshastigheden. Dette tilsikrer, at be-
styrelse og direktion har korrekt og relevant infor-
mation hurtigt til radighed.

AKTIONARFORHOLD

Koncernen og Fondsbgrsen

Som den forste mediekoncern i Danmark blev Sgn-
dagsavisen a-s i maj 1996 noteret pa Kgbenhavns
Fondsbgrs.

Selskabsoplysninger
Adresse: Sgndagsavisen a-s

Gladsaxe Mgllevej 28
DK - 2860 Sgborg

Internet: www.son.dk

Telefon: (+45) 39 57 75 00
Telefax: (+45) 39 66 74 15

E-mail: investor@sondagsavisen.dk
CVR-nr.: 665901 19

Fondskode: DK001027034-7
Revisorer: Deloitte

Bankforbindelse: Nordea A/S
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Regnskabsar

Koncernens regnskabsar er kalenderaret, og nar-
verende drsrapport omfatter perioden 1. januar -
31.december 2009 selskabets 29. regnskabsar.

Generalforsamling

Ordiner generalforsamling afholdes fredag den
23.april 2010 kl. 15.00 i Ingenigrforeningens Mg-
decenter A/S, Kalvebod Brygge 31-33, 1780 Kg-
benhavn V.

Aktiekapitalen
Selskabets aktiekapital er 100,3 mio. kr. fordelt pa
20.055.000 stk. aktier a nominelt 5,00 Kr.

Bemyndigelse
Bestyrelsen er bemyndiget til at forhgje aktiekapi-
talen af en eller flere gange med indtil 25,0 mio.kr.

Forhgjelsen kan ske savel ved kontant indbetaling
som pa anden made. Forhgjelsen kan ske uden
fortegningsret for selskabets hidtidige aktionarer,
safremt dette sker til markedskurs eller som veder-
lag for selskabets overtagelse af en bestiende virk-
somhed eller bestemte formuevardier til en vardi,
der modsvarer de udstedte aktiers vardi. Uden for
de i det foregiende punktum anforte tilfelde, har
aktionzrerne ret til forholdsmaessig tegning af de
nye aktier. Bemyndigelsen er givet for en periode
indtil den 1. maj 2012.

Bestyrelsen er bemyndiget til at forhgje aktieka-
pitalen af en eller flere gange med indtil 1,0 mio.
kr. ved udstedelse af medarbejderaktier. Bemyndi-
gelsen er givet for en periode pa 5 ar indtil den
29.april 2010. Forhgjelsen kan ske pa nermere af
bestyrelsen fastsatte vilkar.

Egne kapitalandele

Bestyrelsen er bemyndiget til at lade Sgndagsavi-
sen a-s erhverve egne aktier op til nominelt i alt
19.052.250 kr. af aktiekapitalen, dog siledes at 10
%'’s gransen i aktieselskabsloven §48, stk. 1 ikke
overskrides. Erhvervelsen af egne aktier skal ske
til den pd kebstidspunktet gxldende bgrskurs,
idet bgrskursen dog kan fraviges med indtil 5 % i
op- eller nedadgaende retning. Bemyndigelsen er
gxldende indtil den naste ordinxre generalfor-
samling.

Selskabets beholdning af egne kapitalandele var
den 31.december 2009 pa 24.378 stk. svarende til
0,12 % af aktiekapitalen.

Udbytte

Bestyrelsen indstiller til godkendelse pa generalfor-
samlingen den 23.april 2010, at der ikke udbetales
udbytte i forbindelse med generalforsamlingen.

Moderselskabets resultatopggrelse udviser et
overskud pa 10,3 mio. kr. Grundlaget for bestyrel-
sens resultatdisponering fremkommer siledes:

Resultatdisponering, i mio. kr.

Overforsel fra forrige ar 462,4
@vrige egenkapitalposter 4,5
Arets resultat 10,3
Udloddet udbytte -50,1
Kapitalnedsattelse,

annullering egne aktier 11,1
Kob og salg af egne aktier 0,6
Til disposition 437,6

Bestyrelsen indstiller fglgende resultatdispo-
nering til generalforsamlingen:

Overfort til naste ar 437.6

Aktionaerer

Den fortegnelse, som selskabet fgrer i henhold
til aktieselskabsloven over aktionzrer, der ejer
mindst 5% af aktiekapitalen, blev ultimo 2009 op-
gjort til:

* Baunegard ApS

Fredensborg Kongevej 49, 2980 Kokkedal
* Small Cap Danmark A/S

Toldbodgade 53, 2.th., 1253 Kgbenhavn K

Hovedaktion®r er selskabets stifter, Udgiver
Richard Bunck, der privat og via et 100 % ejet og
kontrolleret holdingselskab, Baunegird ApS, ejer
57,06 % af aktiekapitalen. Af den resterende del af
aktiekapitalen er stgrstedelen placeret hos institu-
tionelle investorer.

Bestyrelsen og direktionens aktiebesiddelser
i Sondagsavisen a-s pr. 31. december 2009:

Bestyrelsen stk.
Richard Bunck

(inkl. Baunegard ApS) 11.442.816
Peter Rasztar 1.900
Steen Gede 1.170
Ulrik Holsted-Sandgreen 0
I alt 11.445.886
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Direktionen stk.
Mads Dahl Mgberg Andersen 116.418
Kare Stausg Wigh 0
Arne Ullum Laursen 0
I alt 116.418
Ledelsen

Selskabets bestyrelse og direktion ekskl. Richard
Bunck kontrollerede ultimo 2009 119.488 stk.
aktier svarende til 0,60 % af aktiekapitalen.

Selskabets bestyrelse og direktion incl. Richard
Bunck har i regnskabsaret netto kgbt 52.000 stk.
aktier i selskabet.

Borsvaerdi

Borsvardien af selskabets aktier var ved regn-
skabsirets slutning den 31. december 2009 op-
gjort til 691,9 mio. kr.

Kontakt med investorer

Sendagsavisen a-s forer en dben og ensartet dialog
med investorer og analytikere, siledes at aktiemar-
kedet kan fi den bedst mulige og mest retvisende
information om selskabet.

Der afholdes lgbende mgder med aktionarer, in-
vestorer, finansanalytikere og andre interesserede.
Selskabet afholder arligt flere stgrre prasentatio-
ner i Danmark samt gennemforer mgderekker i
udlandet.

Banker og bgrsmaglere der folger Sgndagsavisen a-s:

Borsmaegler Navn og telefonnr.
Nordea Markets Dan Wejse

(+45) 33 33 24 09
Hjemmeside

Pa Sendagsavisen a-s’ corporate website
www.son.dk findes oplysninger om savel selskabet,
bestyrelse, direktion og aktionarinformationer mv.

Kontakt til investorer
Mads Dahl Mgberg Andersen
Administrerende direktgr

Telefon: (+45) 39 57 75 00
Telefax: (+45) 39 66 74 15
E-mail: investor@sondagsavisen.dk
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Selskabsmeddelelser 2009

15. januar 2009: Sgndagsavisen a-s nedjusterer forventningerne til resultat fgr skat for 2008

20. januar 2009: Sgndagsavisen lukker fire udgaver i Jylland

5.februar 2009: Arsregnskabsmeddelelse 2008

12. februar 2009: Storaktionaermeddelelse

2. marts 2009: Indberetning af ledende medarbejderes og deres n&rtstiendes transaktioner
med aktier udstedt af Sgndagsavisen a-s

6. marts 2009: Indberetning af ledende medarbejderes og deres nxrtstiendes transaktioner
med aktier udstedt af Sgndagsavisen a-s

17. marts 2009: Indkaldelse til generalforsamling i Sendagsavisen a-s

17. marts 2009: Arsrapport 2008 for Sgndagsavisen a-s

3. april 2009: Resumé af generalforsamling

3. april 2009: Vedtegter

6. maj 2009: Kvartalsorientering 1. kvartal 2009

20. maj 2009: @stre Landsret har tilkendt Spndagsavisen a-s en erstatning pa 75 mio. kr. samt
4 mio. kr. til deekning af sagens omkostninger

20. maj 2009: Post Danmark A/S anker dom om erstatning til Hgjesteret

12.juni 2009: Hans Henrik Lund forlader Spndagsavisen a-s efter succesfuld restrukturering af
medieaktiviteterne

7.juli 2009: Sendagsavisen a-s indgar aftale om keb af 43% af aktierne i Helsinggr Dagblad
A/S fra Dansk AvisTryk A/S og forventer samtidig at nedlaegge sine trykaktiviteter

4.august 2009: Effektuering af kapitalnedsxttelse ved annullering af egne aktier

5.august 2009: Halvarsrapport 2009

14. august 2009: Ekstraordinzer udbetaling af udbytte

27.august 2009: Sgndagsavisen a-s udsxtter undersggelsen af strategiske muligheder for distri-
butionsaktiviteterne

4.november 2009: Kvartalsorientering 3. kvartal 2009 for Sgndagsavisen a-s

18. november 2009: Storaktionaermeddelselse

8. december 2009: Forhandlinger vedrgrende Bring Citymail Denmark A/S afbrydes

18. december 2009: Finanskalender 2010 for Sgndagsavisen a-s

Selskabsmeddelelser 2010
21.januar 2010: Sgndagsavisen a-s forventer nu positivt resultat af primaer drift for 2009

Finanskalender for 2010

9. marts 2010: Arsrapport 2009

23.april 2010: Ordinazer generalforsamling

6.maj 2010: Kvartalsorientering 1. kvartal 2010
4.august 2010: Halvarsrapport 2010

3.november 2010: Kvartalsorientering 3. kvartal 2010

Bestyrelsens mgdekalender for 2010

Torsdag den 4. februar 2010

Mandag den 8. marts 2010 / tirsdag den 9. marts 2010

Fredag den 23.april 2010

Onsdag den 5. maj 2010 / torsdag den 6. maj 2010

Onsdag den 23. juni 2010

Tirsdag den 3.august 2010 / onsdag den 4. august 2010
Onsdag den 15. september 2010

Tirsdag den 2. november 2010 / onsdag den 3. november 2010
Onsdag den 8. december 2010
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Generelle oplysninger

Idégrundlag
At formidle tilbud og information til forbrugerne.

Det gor vi:

* gennem udgivelse af annoncefinansierede hus-
tandsomdelte gratisaviser, samt gennem distribu-
tion af tryksager, aviser og vareprgver til forbru-
gerne.

 som udbydere af internettjenester med services
og tilbud malrettet pd internetbrugere.

Malsaetning & strategi

Med Ignsomhed som hovedmal er det koncernens
malsxtning at vere fgrende inden for sine hoved-
aktivetsomrader. For at ni denne malsetning er
det koncernens overordnede strategi at vare kva-
litetsorienteret og ekspansiv i udviklingen af orga-
nisationen og produkterne.

Arsrapport 2009

Selskabet befinder sig i den gkonomiske frontlinje,
hvor der produceres og sxlges i benhard konkur-
rence med andre. Der hvor kvalitet og personlig
indsats kan ses pa resultatet.

For alle vores forretningsomriader gelder det, at
driveren for lgnsomhed er volumen. Derfor er det
afggrende, at vi opnar en betydelig markedsandel
pa de markeder, hvor vi driver virksomhed.

Aktiviteter
Selskabets aktiviteter er samlet i tre driftssegmen-
ter: print, online og Helsinggr Dagblad.

Test af kaff@
Halvdelen b
kold kaffe
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Virksomhedsbeskrivelse

VIRKSOMHEDSBESKRIVELSE

Virksomheden blev grundlagt i 1965 med distri-
bution af adresselgse tryksager og aviser som ho-
vedaktivitet.

I 1978 udvidede selskabet aktiviteterne og pa-
begyndte udgivelse af annoncefinansierede hus-
standsomdelte gratisaviser i weekenden under
navnet Sgndagsavisen, hvilket navn siden ogsa
blev navnet pi hele virksomheden.

1 1996 startedes internetaktiviteterne, som der-
med blev en ny hovedaktivitet.

PRINT

SONDAGSAVISEN

Sgndagsavisen distribueres i ca. 1,3 mio. eksem-
plarer, hvilket svarer til en deekning pa ca. 50 % af
Danmarks godt 2,6 mio. husstande. Sgndagsavisen
er dermed Danmarks suverent stgrste avis, og in-
gen andre danske aviser kommer blot i neerheden
af at kunne praestere samme oplagsstgrrelse, brede
leserskare og unikke dekning.

Udgivelsesomrader og -dag

Via omfattende analyser har Sgndagsavisen Kkort-
lagt befolkningens indkgbs-, trafik- og flyttemgn-
stre, og disse adferdsmgnstre har dannet grundlag
for Sgndagsavisens opdeling i regioner.

Pa baggrund af analyserne er Sgndagsavisen, som
noget enestdende i Danmark, en avis opdelt i 11
regionale udgaver,som er underopdelt i 22 delom-
rader med hver deres serkende.

Sgndagsavisens redaktionelle indhold er i al va-

sentlighed det samme i alle udgaver, hvilket gor
avisen unik i forhold til lokalaviserne.

SONDAGSAVISEN

Til gengaxld er annoncerne i Spndagsavisen tilpas-
set regionalt og netop den laeser, der bor pa den
anden side af brevsprakken, hvilket gor avisen
unik i forhold til dagbladene.

Ved at omdele Sgndagsavisen i weekenden, nar
avisen ud til leeserne, nar de har bedst tid. Weeken-
den er blevet familiens dndehul og tidspunktet for
samling, inspiration og fxlles beslutninger - hvad
enten det handler om at sgge arbejde eller beslut-
te stgrre indkgb.

Redaktionelt koncept

Sgndagsavisen er Danmarks mest laste avis. Sgn-
dagsavisen skal vare avisen for de mange, hvor-
for det redaktionelle koncept bygger pa, at avisen
forst og fremmest skal sette danskernes dagsor-
den. Avisen skriver derfor mest om forbrug, sund-
hed, bolig, privatgkonomi, rejser, familie- og jobliv.

Avisen satser pa unikke nyheder, guide- og liste-
stof pa disse omrader. Avisen skal vare relevant,
underholdende og hyggelig. Det sikres gennem en
fast stab af egne journalister med faste fagomrider,
faste leverancer fra vores segmenterede websites
og enkelte leverandgrer pa freelancebasis.

Avisen er en dagsordensxttende, positiv og gra-
tis husstandsomdelt ugeavis med leserne i cen-
trum. Med sin staerke redaktionelle bemanding gi-
ver den leserne underholdende og overraskende
journalistik. Samtidig inviterer den leserne over
pa koncernens andre indholdsplatforme. Malgrup-
pen er den moderne, travle familie i aldersgrup-
pen 25-50 ar.
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Laeserne

Sgndagsavisens styrke ligger i den store og brede
leserskare, regionsopdelingen og i, at avisen hus-
standsomdeles.

Ved Sgndagsavisens 1,6 mio. lesere er en rakke
karakteristika vaerd at laegge marke til (Gallup 1.
halvar 2009):

* Knap halvdelen er mellem 25 og 50 ar

 Cirka en tredjedel har en lang, videregiaende
uddannelse

* 79 % har indflydelse pa husstandens indkgb

* 74 % bor enten i ejer- eller andelsbolig

Nar man sammenligner Sgndagsavisens lesere
med befolkningen generelt, viser det sig blandt
andet, at:

* Sgndagsavisen har flere lesere mellem 25 og 50
ar end befolkningssammensxtningen generelt.
Mange er bgrnefamilier.

» Spndagsavisen har en overreprasentation af
kvindelige lesere, som er dem, der typisk dispo-
nerer hovedparten af en families indkgb, hvilket
gor Spndagsavisen til et serligt attraktivt medie
- ikke mindst for detailhandlen.

Vardi for annoncgrerne

Sendagsavisen er kendt af store dele af den danske
befolkning og er Danmarks mest laeste avis - med
mange laesere blandt bgrnefamilierne. Forbru-
gerne nyder godt af en avis, der leveres direkte til
hjemmet i weekenden, hvor man har tid til at lese
den - og med et indhold, man har lyst til at lese.

Ved at omdele avisen gratis og direkte i postkassen
nar Sgndagsavisen laserne hjemme hos dem selv.
Alle har en postkasse eller en brevsprakke, og alle
ser den post, der havner der. Det er kun de ferre-
ste medier forundt at na helt derhen, hvor leserne
stir med avisen i hinden og overvejer, om de skal
lese den.

Sgndagsavisens styrke ligger ikke mindst i, at avi-
sen leses af savel de aktivt som de passivt infor-
mationssggende. Beslutninger om jobskifte eller
om stgrre indkgb foretages i langt overvejende
grad altid forst efter en modningsperiode.I denne
modningsperiode er beslutningstageren modta-
gelig for pavirkninger, men er samtidig passivt in-
formationssggende. Man lader sig inspirere af de
informationer, som er ved handen uden konkret at
opsgge dem. Husstandsomdelingen af Sgndagsavi-
sen gor, at Spndagsavisen er ved handen. Derfor er
Seondagsavisen sa sterkt et medie.
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DISTRIBUTION

At lade sine salgsbudskaber omdele direkte til
kundekredsens bopzl er en uhyre effektiv made
at markedsfgre sine varer eller tjenester pa. Serligt
hos virksomheder eller butikker, der har et omfat-
tende varekatalog, er denne reklameform meget
benyttet.

Sendagsavisen koncernen er i dag den stgrste pri-
vate distributionsvirksomhed i Danmark for adres-
selgs husstandsomdeling af aviser og tryksager. Di-
stributionsapparatet er baseret pia et omfattende
net af ruter, der serviceres af virksomhedernes
egne omdelere.

Med effektiv levering dxkker distributionsvirk-
somheden 2,6 mio. husstande mindst én gang pr.
uge.

Under navnet Forbruger-Kontakt udfgres distri-
butionsopgaver ved egen omdeling eller via sam-
ejede selskaber og samarbejdspartnere. Forbruger-
Kontakt daekker over 99% af danske husstande via
et net af lokale depoter og omdelere, og er det
eneste private landsdekkende alternativ til Post
Danmark.

Forbruger-Kontakt stir endvidere for udvikling af
koncepter og it-systemer til alle koncernens distri-
butionsselskaber.

& forbruger-kontakt
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Produkter

Virksomheder med et stort informations- og rekla-
mebehov velger ofte at fi distribueret egne tryk-
sager til forbrugerne pa deres bopzl. Herved op-
nas stgrre fleksibilitet med hensyn til materialets
form og omfang samt geografisk omrade. Forbru-
ger-Kontakt tilbyder disse virksomheder en rekke
kundespecifikke distributionsformer.

Distributionsaktiviteterne omfatter pr. 31. decem-
ber 2009 adresselgse tryksager og aviser, Chess
Mail og analyser.

Omdeling af adresselgse tryksager og aviser
Denne distributionsform henvender sig til kunder,
der gnsker omdeling af en adresselgs tryksag eller
avis til samtlige husstande i et geografisk defineret
omrade. I dette forretningsomrade indgir omde-
ling af Sondagsavisen.

Chess Mail

Chess Mail er selektiv,adresselgs reklameomdeling
til grupper af husstande med en ensartet demo-
grafisk profil. Ved udvalgelse efter kriterier som
f.eks. kgn, alder, boligforhold, indtegt og erhverv,
interesser og kgbsaktivitet kan Forbruger-Kontakt
udvzlge de geografiske omrader, hvor koncentra-
tionen af kundens malgruppe er stgrst.

Ved kun at omdele i disse omrider opnar kundens
budskab sialedes den stgrst mulige malrettethed.
Samtidig begraenses kundernes tryk- og distributi-
onsomkostninger.

Analyser

Som et selvstendigt forretningsomrade selger For-
bruger-Kontakt analyser af husstandskarakteristika
i et givet omriade. Analyserne har til formal at gge
udbyttet af kundens markedsfgring og understgt-
ter tillige den distributionsorienterede del af sel-
skabet.Analyserne omfatter:

* Kundeanalyser

« Tvillingeanalyser

e Omradeanalyser

» Kampagneanalyser

Forbruger-Kontakt er i besiddelse af Danmarks
mest avancerede systemer og verktgjer til
malgruppe- og segmentanalyse. Analyserne fore-
tages via edb-samkgring af egen database, oplys-
ninger fra Danmarks Statistik samt eventuelt kun-
dens egen kundedatabase. Forbruger-Kontakt kan
saledes kortlegge profilen pa et givet kundeseg-
ment eller identificere et statistisk repraesentativt
testomrade, hvor kunden kan afprgve en salgsbro-
chures gennemslagskraft, for en stgrre kampagne
ivaerksattes.

Logistikstruktur

Forbruger-Kontakts to distributionsterminaler i
Taastrup ved Kgbenhavn og i Tilst ved Arhus sik-
rer en effektiv udnyttelse af ressourcerne. Klargg-
ring af tryksager til distribution er siledes i udpra-
get grad automatiseret, og kvaliteten i den samlede
produktionsproces er blandt de bedste i Europa.

ONLINE

Sendagsavisen-koncernen er en af Danmarks sld-
ste udbydere af internetbaserede services. Koncer-
nens internetaktiviteter blev pabegyndt i 1996, og
koncernen har siden opbygget en sterk position
pa markedet for internetbaserede annoncetjene-
ster i Danmark.

Sgndagsavisen koncernens internetaktiviteter be-
star af folgende:

¢ Kandidathuset (Ofir.dk)
¢ Sendagsavisen.dk

¢ MatchWork.com

¢ BoligPortal.dk

¢ MinReklame.dk

KANDIDATHUSET (OFIR.DK)

Ofir.dk og Sgndagsavisen har med baggrund i
mere end 30 ars erfaring pa jobmarkedet etableret
virksomheden Kandidathuset a-s - Danmarks stgr-
ste jobformidler. Det klare mal er at finde relevante
kandidater til arbejdsgivere ved kombination af
annoncering i Sgndagsavisen og pa Internettet
ved Ofir.

Ofir.dk er Danmarks ®ldste jobportal med mere
end 100.000 brugere hver maned. Ofir.dk har med
udgangspunkt i de seneste teknologiske mulighe-
der udviklet en helt ny jobportal, der mgder kandi-
daternes krav til jobsggning online i dag. Forbed-
ret interaktion med jobsggere giver bedre og mere
precise spgeresultater og dermed mere kvalifice-
rede ansggere til arbejdsgivernes stillingsopslag.

Samtidigt har Ofir.dk tilgodeset gnsket om bade
en bred jobportal med mange besggende pa Ofir.
dk og mere specialiserede og malrettede miljger
for udvalgte faggrupper pa de nye fagportaler for
gkonomipersonale, sxlgere og plejepersonale.

Kandidathuset varetager salg af stillingsannoncer
for Sgndagsavisen, hvis regionale opdeling sikrer,
at stillingsannoncer ses netop der, hvor de er mest
relevante for rekruttering.
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Kombinationen af print og online-medierne daek-
ker medieadferden hos biade aktive og passive
jobsggende. Det betyder mulighed for at ramme
begge grupper, der hvor de er og endda pid samme
tid.

SGNDAGSAVISEN.DK

Sgndagsavisen.dk er familiesitet, der gor livet lidt
lettere og hverdagen lidt sjovere for brugeren.
Sgndagsavisen.dk bringer vitale nyheder, lister og
guides til familiemennesker. Vi portretterer og in-
terviewer danskere, vi kan laere noget af. Sgndags-
avisen.dk er et overskueligt site, der gar ind pa
livet af danske familier og ind til benet pa deres
store interesser: privatgkonomi, samliv, arbejdsliv,
ferie, mad og sundhed.

Sendagsavisen.dk tilbyder ogsa Mail, Chat og Da-
ting. Services der tilsammen opfylder ambitionen
om at vere danskernes foretrukne sted at mgdes
online.

Den primare milgruppe for Sgndagsavisen.dk er
kvinder under 40 ar med en middel eller hgj ind-
komst og mellemlang eller videregaende uddan-
nelse.

Sendagsavisen.dk’s forretning skabes primaert pa
omsxtning fra bannerannoncer og sekundart fra
brugerbetaling.

MATCHWORK.COM

MatchWork.com udvikler og hoster en ”Software
as a Service” platform for internetbaseret visning
af rubrikannoncer for medievirksomheder, der gn-
sker at drive forretning i eget brand og pa eget site.

MatchWork.com leverer fuldt integrerede og fer-
digudviklede sites inden for:

« Stillingsmarkedet, der kan suppleres med CV-
databaser og unik matchteknologi

* Ejendomsmarkedet, hvor der ogsi er integration
til ejendomsmaeglerne

* Motormarkedet

Produktet sxlges i dag pa det danske, svenske,
norske, engelske og tyske marked. MatchWork.
com har i 2009 lanceret en ny teknologiledende
platform, der understgtter alle kendte indtjenings-
strgmme inden for rubrikannoncering og samtidig
tilbyder omkostningseffektiv drift og applikations-
tilpasning. Kunden kan desuden vzlge at indga i
et delt netvaerk, som skaber stgrre transaktions-
maengder til glede for kunder og brugere.

BOLIGPORTAL.DK
BoligPortal.dk blev startet i 1999 for at ggre det
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nemmere for lejere og udlejere af boliger at kom-
me i kontakt med hinanden, men opererer i dag
bade inden for udlejning og salg af boliger. Virk-
somheden driver BoligPortal.dk, som har mere
end 700.000 besgg per maned.

BoligPortal.dk er Danmarks stgrste markedsplads
for lejeboliger med mere end 7.000 nye lejeboliger
hver maned, hvilket giver BoligPortal.dk en positi-
on som klar markedsleder. Positionen er sikret ved
at tilbyde markedets mest effektive match af udle-
jere og boligsggende. BoligPortal.dk er opbygget
efter et princip om, at det er gratis for udlejere at
annoncere boliger, og at boligsggende kan sgge ef-
ter bolig gratis, men boligsggningen optimeres vae-

sentligt ved at kgbe en pakke med ekstra services.

I oktober 2009 lancerede BoligPortal.dk en ny
ejerboligportal, som tilbyder services til kgbere og
sxlgere og bl.a. viser alle boliger, som aktuelt er til
salg samt realiserede salgspriser pa boliger solgt si-
den 1992.Ydermere far kgbere og selgere adgang
til en Forhandlingsrapport,der med udgangspunkt
i faktiske salgspriser for sammenlignelige boliger
giver mulighed for at vurdere prissetningen pa bo-
ligen og dermed giver forbrugerne stgrre indsigt i
boligmarkedet.

BoligPortal.dk er blandt Danmarks absolut hur-
tigst voksende virksomheder og blev i 2007, 2008
og 2009 karet som Gazelle virksomhed af dagbla-
det Bgrsen.

MINREKLAME.DK

MinReklame.dk, som Sgndagsavisen a-s overtog
den 1. november 2007, er Danmarks forende digi-
tale distributgr af detailhandels brochurer til for-
brugere. MinReklame er fokuseret pd onlinemar-
kedsforing og pa at hjxlpe de danske detailkaeder
med at tiltreekke kunder til butikkerne.

MinReklame.dk er blandt Danmarks absolut hur-
tigst voksende virksomheder og blev i bade 2008
og 2009 karet som Gazelle virksomhed af dagbla-
det Borsen.

MinReklame.dk markedsfgrer flere end 50 af Dan-
marks stgrste detailkeders tilbudsaviser pa Min-
Reklame.dk og Forbrugermail.dk. Den digitale
distribution giver detailkaederne mulighed for at
na ud til en stor andel af de forbrugere, der har
tilmeldt sig Post Danmarks "Ingen reklamer - Tak”-
ordning. Derudover stir MinReklame ogsa for en
lang raekke andre onlinemarkedsferingsprodukter
rettet mod de danske detailkseder, herunder an-
noncering i nyhedsbreve og pi hjemmesider, til-
meldinger til nyhedsbrev og trafik til hjemmesider
og webbutikker.
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HELSINGOR DAGBLAD

Selskabet Helsinggr Dagblad A/S udgiver dagbla-
det Helsinggr Dagblad samt en gratis ugeavis i
Nordsjxlland, Lokalavisen Nordsjalland.

Helsinggr Dagblad udkommer som morgenavis til
abonnenter i Helsinggr og omegn. Avisen udkom-
mer seks dage ugentligt, mandag til lgrdag i ca.
5.500 eksemplarer.Avisen er en politisk uathaengig
publikation og indeholder, udover det lokale stof,
generelle nyheder af almen karakter. Avisen omde-
les af Helsinggr Dagblads eget budkorps.

Lokalavisen Nordsjelland omdeles gratis som
midtugeavis i Helsinggr, Humlebxk, Espergaerde,
Snekkersten, Tikgb, Hornbak, Alsgirde, Helleback
& Kvistgard.Avisen udkommer i 35.000 eksempla-
rer, 52 uger om dret. Journalistikken bestar af lo-
kalt nyt, underholdning og stof fra mange interes-
seomrader, mens lokale annoncer fra blandt andet
omradets fire store indkgbscentre inspirerer med
ideer og tilbud.
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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1.januar - 31. december 2009 for Sgndagsavisen a-s.

Koncernregnskabet aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU, og arsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes herudover i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter
for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2009 samt af resultatet af koncernens
og moderselskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1.januar - 31. december 2009.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen giver en retvisende redeggrelse for udviklingen i
koncernens og moderselskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og koncernens og modersel-

skabets finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de vesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen og moderselskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Sgborg, den 9. marts 2010

Direktion
Mads Dahl Mgberg Andersen Kare Stausg Wigh Arne Ullum Laursen
Adm. direktor Okonomidirektor Mediadirektor
Bestyrelse
Richard Bunck Peter Rasztar Steen Gede
Formand Nastformand
Ulrik Holsted-Sandgreen

Godkendelse
Forelagt og godkendt pa selskabets ordinere generalforsamling den 23. april 2010.

Som dirigent:
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DEN UAFH/ZANGIGE REVISORS PATEGNING

Til aktionaererne i Sgndagsavisen a-s

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Sgndagsavisen a-s for regnskabsiret 1.januar-31. de-
cember 2009, omfattende resultat- og totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsop-
gorelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sivel koncernen og moderselskabet. Koncernregn-
skabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og arsregnskabet for
moderselskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes herud-
over i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU for si vidt
angar koncernregnskabet, arsregnskabsloven for sa vidt angar moderselskabsregnskabet samt yderligere danske
oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og oprethol-
delse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflegge et koncernregnskab og et arsregnskab,
der giver et retvisende billede uden vasentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser
eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige skgn,
som er rimelige efter omstendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revi-
sion. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske og internationale revisionsstandarder. Disse
standarder krever, at vi lever op til etiske krav samt planlegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna
hgj grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet og drsregnskabet ikke indeholder vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfgrt i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. De valgte handlinger athenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risikoen for vesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om fejlinformation skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksom-
hedens udarbejdelse og afleggelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede,
med henblik pi at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke med det
formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter end-
videre stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede
regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en vurdering af den samlede prasentation af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2009 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for regn-
skabsdret 1.januar - 31. december 2009 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af moderselskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2009 samt af resultatet af moderselskabets aktiviteter for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2009 i overensstemmelse med arsregnskabsloven, og yderligere danske
oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Sgndagsavisen a-s



Regnskabspategninger

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redeggrelse i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledel-
sesberetningen.Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den gennemfogrte revision af koncernregn-

skabet og arsregnskabet.

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

Kgbenhavn, den 9. marts 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Kim Takata Miicke Jens Baes
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Resultatopggarelse og totalindkomstopgarelse for koncernen

Note

17,18

13

10
11
11

14

6,12

15

2009 2008
mio.kr. mio.kr.
Nettoomsaxtning 1.028,5 1.160,9
Direkte omkostninger 366,9 4232
Direkte personaleomkostninger 219,9 282,6
Daxkningsbidrag 441,7 455,1
Personaleomkostninger 2731 329,0
@vrige omkostninger 99,8 1237
Afskrivninger 55,4 61,1
Andre driftsindtaegter 6,1 43
EBIT for seerlige poster 19,5 -54,4
Serlige poster, netto -13,2 -52,9
Andel af resultat i associerede virksomheder 1,5 31
Finansielle indtegter 2,0 3,1
Finansielle omkostninger 6,4 -12,7
Resultat for skat for fortsaettende aktiviteter 3,4 -120,0
Skat af arets resultat for fortsettende aktiviteter 6,9 -14,1
Resultat for fortsaettende aktiviteter -3,5 -105,9
Avance ved salg af virksomhed 10,7 299 4
Arets resultat for ophgrte aktiviteter 1,9 11,7
Arets resultat 9,1 205,2
Fordeles saledes:
Aktionarerne i Sondagsavisen a-s 4,7 226,5
Minoritetsinteresser 4.4 21,3
9,1 205,2
Resultat pr. aktie, kroner
Resultat pr. aktie (EPS) - i alt 0,2 11,0
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) - i alt 0,2 11,0
Resultat pr. aktie (EPS) - fortsettende -0,3 4,6
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) - fortsettende -0,3 4,6
TOTALINDKOMSTOPGORELSE FOR KONCERNEN
Arets resultat 9,1 205,2
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 1,8 -5,2
Vardiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 6,7
Anden totalindkomst for skat 1,8 -11,9
Skat heraf 0,0 1,7
Totalindkomst i alt 10,9 195,0
Fordeles saledes:
Aktionarerne i Sondagsavisen a-s 6,5 216,3
Minoritetsinteresser 4.4 21,3
10,9 195,0
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Balance for koncernen pr.31. december

AKTIVER
2009 2008
Note mio.kr. mio.kr.
Goodwill 430 56,4
(vrige immaterielle aktiver 24,2 26,0
Ferdiggjorte udviklingsprojekter, software 31,6 26,0
Udviklingsprojekter under udforelse 4,4 11,7
17 Immaterielle aktiver 103,2 120,1
Grunde og bygninger 315,5 365,7
Tekniske anleg 72,2 111,4
Driftsmidler og inventar 20,0 349
Materielle aktiver under opforelse 0,0 1,9
18 Materielle aktiver 407,7 513,9
20 Kapitalandele i associerede virksomheder 8,0 11,4
Andre kapitalandele 3,9 3,7
Andre tilgodehavender 1,7 2,1
Andre langfristede aktiver 13,6 17,2
Langfristede aktiver i alt 524,5 651,2
Varebeholdninger 0,0 25
21 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 64,5 82,5
Tilgodehavender fra associerede virksomheder 0,7 1,1
Andre tilgodehavender 12,8 4,8
31 Tilgodehavende salgssum 0,0 149,7
Periodeafgrensningsposter 13,1 18,9
Likvide beholdninger 155,3 12,4
Kortfristede aktiver 246,4 271,9
18 Aktiver bestemt for salg 32,0 0,0
Kortfristede aktiver i alt 278,4 271,9
Aktiver i alt 802,9 923,1
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Balance for koncernen pr.31. december

PASSIVER
2009 2008
Note mio.kr. mio.kr.
Aktiekapital 100,3 111,4
Egne aktier -0,6 72,7
Reserve for sikringstransaktioner -5,0 5,0
Reserve for valutakursreguleringer 5,6 7,4
Overfort resultat 475,4 579,6
Moderselskabets andel af egenkapital 564,5 605,9
Minoritetsinteresser 89 55,5
23 Egenkapital i alt 573,4 661,4
22  Udskudt skat 1,8 1,0
24 Kreditinstitutter 82,6 86,0
25 Dagsvaerdi, renteswap 6,7 6,7
Langfristede forpligtelser i alt 91,1 93,7
24 Kreditinstitutter 3,1 52
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 36,1 32,9
26 Selskabsskat 2,6 0,4
27 Anden gaxld 82,3 97,3
Periodeafgrensningsposter 14,3 32,2
Kortfristede forpligtelser i alt 138,4 168,0
Forpligtelser i alt 229,5 261,7
Passiver i alt 802,9 923,1

Arsrapport 2009 Side 37



Egenkapitalopggrelse for koncernen

mio.kr. Reserve Reserve
for for Moder- Minori-
sikrings- valuta- Fore- selskabets tets- Egen-
Aktie- Egne- trans- kurs- Overfort slaet andel interes-  kapital
2009 kapital aktier aktioner regulering resultat udbytte ialt ser ialt
Egenkapital 1. januar 2009 111,4 -72,7 -5,0 -7,4 579,6 0,0 6059 55,5 661,4
Egenkapitalbevaegelser 2009
Totalindkomst i alt 0,0 0,0 0,0 1,8 47 0,0 6,5 44 10,9
Kob af minoritetsinteresser, netto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -51,0 -51,0
Nedsxttelse af aktiekapital -11,1 72,7 0,0 0,0 -61,6 0,0 0,0 0,0 0,0
Kob af egne aktier 0,0 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,6 0,0 0,6
Ekstraordinaert udbytte 0,0 0,0 0,0 0,0 -50,1 0,0 -50,1 0,0 -50,1
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 0,0 0,0 0,0 2,8 0,0 2,8 0,0 2,8

Egenkapitalbevaegelser i 2009 i alt 11,1 72,1 0,0 1,8 -104,2 0,0 -41,4 -46,6 -88,0

Egenkapital 31. december 2009 100,3 -0,6 -5,0 -5,6 4754 0,0 564,5 8,9 5734

2008
Egenkapital 1. januar 2008 111,4 -54,2 0,0 -2,2  350,0 0,0 4050 85,1 490,1

Egenkapitalbevagelser i 2008

Totalindkomst i alt 0,0 0,0 5,0 52 2265 00 2163 213 1950
Kgb af minoritetsinteresser, netto 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,4 5,4
Kgb af egne aktier 0,0 -185 0,0 0,0 0,0 0,0 -18,5 0,0 -18,5
Udloddet udbytte 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 00 29 29
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 0,0 0,0 0,0 3,1 0,0 3,1 0,0 3,1
Egenkapitalbevaegelser i 2008 i alt 0,0 -18,5 -5,0 5,2 299,6 0,0 200,9 -29,6 171,3

Egenkapital 31. december 2008 1114 -72,7 -5,0 -7,4  579,6 0,0 6059 555 6614
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Pengestrgmsopggarelse for koncernen

Note

28
29

14

30

20

20

31

32

2009 2008

mio.kr mio.kr.

Arets resultat, fortsaettende aktiviteter -3,5 -105,9
Regulering for ikke likvide driftsposter 81,8 82,5
Andringer i driftskapital -28,5 38,9
Pengestrgmme fra primazer drift 49,8 15,5
Renteindbetalinger 0,2 0,9
Renteudbetalinger -5,1 -12,2
Pengestrgmme fra resultat for skat 44,9 4,2
Betalt selskabsskat -3,9 2,7
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter 41,0 1,5
Pengestromme fra driftsaktiviteter, ophgrte aktiviteter 34,1 74,2
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter i alt 75,1 75,7
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver 24,5 -08,8
Salg af immaterielle og materielle aktiver 2,8 4,1
Udbytte fra associerede virksomheder 9,2 1,2
Investering i gvrige langfristede aktiver 0,2 0,4
Kgb af minoritetsandel Helsingor Dagblad A/S 36,6 0,0
Investering i associerede virksomheder -4,5 2,7
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter -53,4 -65,8
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter, ophgrte aktiviteter 177,4 142.8
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter i alt 124,0 77,0
Afdrag pa langfristede forpligtelser 3,4 -2,8
Udbytte til minoritetsaktionzerer 0,0 2,9
Kob egne aktier -0,6 -18,5
Udbetalt udbytte -50,1 0,0
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter -54,1 -24,2
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter, ophgrte aktiviteter 0,0 2,3
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter i alt -54,1 -26,5
Arets pengestrgmme i alt 145,0 126,2
Likvider, primo 10,3 -115,9
Likvider, ultimo 155,3 10,3
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Noter til koncernregnskab

1 Generelt om anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber og IFRS-bekendtggrelsen
udstedt i henhold til arsregnskabsloven.

Nye og &ndrede standarder og fortolkningsbidrag
Nedenstaende nye og ®ndrede standarder og fortolkningsbidrag er implementeret i arsrapporten for 2009:

e Andret IAS 1 om praesentation af arsrapporten, der har medfert indfgrelsen af en totalindkomstopggrelse

e Andret IFRS 7 om oplysninger om finansielle instrumenter, der har medfgrt udvidede oplysninger vedrgren-
de dagsverdimailinger og likviditetsrisiko. I overensstemmelse med overgangsbestemmelserne i standarden,
har koncernen valgt ikke at medtage sammenligningstal vedrgrende de nye oplysningskrav.

¢ TFRS 8 om segmentoplysninger, der har medfort endrede oplysninger om koncernens segmenter

Implementeringen af ovenstiende &ndringer har ikke medfgrt eendringer i resultat, egenkapital eller balancesum.

Herudover har IASB vedtaget en rekke yderligere nye og &ndrede standarder samt fortolkningsbidrag, der ikke
er relevante for koncernen og som derfor ikke forventes at fi indvirkning pé fremtidige arsrapporter.

I forbindelse med implementeringen af nye segmenter i arsrapporten er praesentationen af resultatopggrelsen
endret fra funktionsopdelt til artsopdelt. Denne @&ndring er indfgrt da den artsopdelte resultatopggrelse an-
vendes internt af ledelsen og anses derfor som mere retvisende. Sammenligningstallene i resultatopggrelsen er
tilpasset i overensstemmelse med den a&ndrede presentationsform.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet for offentligggrelse af denne arsrapport foreligger der en rekke nye eller &ndrede standarder
og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i arsrapporten. Det er
ledelsens vurdering, at disse ikke vil fa vasentlig indvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabsir.
Andringer i IFRS 3 Virksomhedssammenslutninger og IAS 27 Koncernregnskaber og separate drsregnskaber,
kan dog medfpre endringer til den fremtidige regnskabsafleggelse, athangig af omfanget af fremtidige virksom-
hedstransaktioner.

Praesentationsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

2 Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter Sgndagsavisen a-s og dennes dattervirksomheder, hvori Sgndagsavisen a-s har en
bestemmende indflydelse. Bestemmende indflydelse opnas enten ved direkte eller indirekte at eje eller rade
over mere end 50 % af stemmerettighederne eller pd anden made kontrollere den pigaldende virksomhed.Virk-
somheder, hvori koncernen ejer mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede.Ved vurdering af om Sgndagsavisen a-s har bestemmende
eller betydelig indflydelse tages hgjde for potentielle stemmerettigheder.

Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlaegning af moderselskabets og de enkelte dattervirksomheders
reviderede arsregnskaber, der alle er aflagt efter koncernens regnskabspraksis. Der foretages eliminering af kon-
cerninterne poster, herunder oms®tning, omkostninger, renter, udbytter og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder samt mellemvarender og kapitalandele.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedens dagsveer-
di af identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualforpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede vitksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afstaelsestidspunktet. Sam-
menligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder, medmindre solgte eller af-
viklede virksomheder opfylder betingelserne for at blive presenteret som ophgrte aktiviteter i henhold til IFRS 5.
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Noter til koncernregnskab

Ved kgb af nye virtksomheder, hvor moderselskabet opnir bestemmende indflydelse over den kgbte virksom-
hed, anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventu-
alforpligtelser males til dagsverdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes,
safremt de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsverdien kan opggres palideligt. Der
indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

For virksomhedssammenslutninger foretaget 1.januar 2004 eller senere indregnes positive forskelsbelgb (good-
will) mellem kostprisen for virksomheden og dagsverdien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser
og eventualforpligtelser som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives ikke, men testes for vardi-
forringelse. Forste vardiforringelsestest udfgres inden udgangen af overtagelsesaret.Ved overtagelsen henfores
goodwill til de pengestrgmsfrembringende enheder, der efterfglgende danner grundlag for vaerdiforringelses-
test. Goodwill og dagsvardireguleringer i forbindelse med overtagelse af en udenlandsk enhed med en anden
funktionel valuta end koncernens prasentationsvaluta behandles som aktiver og forpligtelser tilhgrende den
udenlandske enhed og omregnes til den udenlandske enheds funktionelle valuta med transaktionsdagens va-
lutakurs. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse eller afvikling af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres
som forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiver
inkl. goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller afvikling.

Joint Ventures

Virksomheder, hvor der efter aftale er felles ledelse sammen med en eller flere andre virksomheder, betragtes
som Joint Ventures og medtages ved pro rata konsolidering. Dette indebarer, at den forholdsmaessige andel at
virksomhedens poster i resultatopggrelse og balance medtages i de tilsvarende poster i koncernregnskabet, og
at der sker forholdsmassig eliminering af koncerninterne poster.

Omregning af fremmed valuta
Som funktionel valuta benyttes danske kroner.Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer, der opstiar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Tilgodehavender, geld og andre monetxre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstien eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtegter og omkostninger.

Ved indregning i koncernregnskabet af udenlandske datter- og associerede virksomheder med en funktionel
valuta forskellig fra koncernens prasentationsvaluta omregnes resultatopggrelsen til gennemsnitskurs for de
enkelte maneder og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursforskelle, opstaet ved om-
regning af udenlandske virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt
ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes i totalind-
komstopggarelsen.

Kursregulering af mellemvarender med udenlandske virksomheder, der anses for en del af den samlede net-
toinvestering i den pagaldende virksomhed, indregnes i koncernregnskabet direkte i totalindkomstopggrelsen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og miles efterfglgende til dagsvaer-
di, der indgar i andre tilgodehavender henholdsvis anden gald.

ZEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der opfylder betingelserne for sikring af fremtidige

pengestrgmme, indregnes direkte i totalindkomstopggrelsen og medtages i egenkapitalen under en sarskilt
reserve for sikringstransaktioner, indtil det sikrede realiseres.
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Noter til koncernregnskab

RESULTATOPGORELSE

Nettoomszxtning
Nettoomsxtningen omfatter indtegter fra Print, Online og Helsinggr Dagblad for leverede tjenesteydelser med
fradrag af mervardiafgift samt kontant- og kvantumsrabatter.

Onlineomsa&tning omfatter job- og bannerannoncer samt salg af software til rubrikannoncedatabaser, herunder
specielt til Job & CV-databaser. Salget af job- og bannerannoncer indregnes, nar annoncen offentligggres pa in-
ternetsitet. Softwaresalget indregnes, nar levering og risiko er overgaet til kgber. Onlineomsztning, der paforer
koncernen fremtidige forpligtelser, indregnes over forpligtelsens lgbetid.

Printoms®tningen omfatter avisannoncer samt distribution af husstandsomdelte aviser og tryksager. Salget ind-
regnes pa udgivelses-/distributionsdagen.

Direkte omkostninger

Direkte omkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsxtning. Herunder indgar
trykomkostninger, ekstern distribution, distributionsydelser ekskl. direkte personaleomkostninger samt hosting-
service.

Direkte personaleomkostninger

Direkte personaleomkostninger omfatter omkostninger til personale i funktioner, der direkte udfgres for af
opna arets nettoomsaxtning. Heri indgar distributionslgnninger samt omkostninger i lager- og gvrige produkti-
onsfunktioner.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale
i produktionsledelse, salgs- og administrative funktioner.

@vrige omkostninger

@vrige omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer mv. Under
gvrige omkostninger indregnes tillige omkostninger vedrgrende udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriteri-
erne for indregning i balancen.

Afskrivninger

Afskrivninger omfatter afskrivninger af immaterielle og materielle aktiver over det enkelte aktivs forventede
brugstid. Fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle aktiver opggres som salgsprisen med fradrag af salgs-
omkostninger og den regnskabsmaessige vardi pa salgstidspunktet.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Andre driftsindtegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksom-
hedernes aktiviteter.

Aktieoptionsprogram
Vardien af optioner tildelt i henhold til koncernens incitamentsprogrammer males til dagsvardien af optio-
nerne pa tildelingstidspunktet.

Koncernens aktieoptionsprogram kan alene udnyttes via erhvervelse af aktier i Sgndagsavisen a-s, og er dermed
et sakaldt egenkapitalprogram, hvorved den opgjorte dagsvaerdi af de tildelte aktieoptioner indregnes i resul-
tatopggrelsen under personaleomkostninger over den periode, hvor der optjenes endelig ret til optionerne.
Modposten hertil indregnes direkte i egenkapitalen.

I forbindelse med forste indregning af aktieoptionerne skgnnes over antallet af optioner medarbejderne forven-
tes at erhverve ret til, jf. tildelingsbetingelserne beskrevet i note 8 og 23. Efterfglgende justeres for ndringer i
skgnnet over antallet af retserhvervede optioner, saledes at den samlede indregning er baseret pa det faktiske
antal retserhvervede optioner.

Dagsvardien af de tildelte optioner estimeres ved anvendelse af Black Scholes modellen .Ved beregningen tages
der hensyn til de betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte aktieoptioner.
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Noter til koncernregnskab

Saerlige poster

Serlige poster indeholder vasentlige indtegter og omkostninger, der ikke direkte kan henfgres til koncernens
sedvanlige driftsaktiviteter,men er relateret til enkeltstiende handelser.I serlige poster indgar tillige vasentlige
belgb af engangskarakter, eksempelvis nedskrivning af goodwill eller gvrige aktiver der nedskrives som fglge af
serlige forhold.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
I koncernens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af urealiserede interne avancer/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab samt nedskrivninger vedrgrende
vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Lianeomkostninger amortiseres over laneperioden.

Ophgrte aktiviteter

Ophgrte aktiviteter, som udggr en selvstendig betydelig forretningsenhed eller geografisk omrade, hvis aktivite-
ter og pengestrgmme operationelt og regnskabsmaessigt klart kan udskilles fra den gvrige virksomhed, og hvor
enheden enten er solgt eller er udskilt bestemt for salg, og salget med stor sandsynlighed forventes gennemfort
inden for et ar i henhold til en formel plan, vises s&erskilt.

Resultat efter skat af ophgrte aktiviteter vises i en serskilt linie i resultatopgorelsen med tilpasning af sammen-
ligningstal. I noterne oplyses omsa&tning, omkostninger og skat for ophgrte aktiviteter.

Pengestrgmme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter for de ophgrte aktiviteter vises i serskilte
linier i pengestrgmsopggrelsen med tilpasning af sammenligningstal.

Skat af arets resultat

Sendagsavisen a-s er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder samt moderselskabet. Den aktuelle
danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster (fuld fordeling med refusion vedrgrende underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen.

Arets skat, der bestar af den aktuelle skat og ®ndringer i den opgjorte udskudte skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i totalindkomstopggrelsen med den del, der kan
henfogres til posteringer pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris som beskrevet under "virksomhedssammen-
slutninger”. Efterfglgende males goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foreta-
ges ikke afskrivning af goodwill.

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestrgmsfrembringende enheder pa over-
tagelsestidspunktet. Fastleeggelsen af pengestrgmsfrembringende enheder fglger den ledelsesmassige struktur
og interne gkonomistyring.

Den regnskabsmaessige verdi af goodwill testes for vaerdiforringelse, sifremt der er indikatorer for vardifald,
dog testes der minimum arligt. Vaerdiforringelsestesten foretages samlet for alle driftsrelaterede aktiver i den
pengestrgmsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret. Goodwill nedskrives til genindvindingsvaer-
dien for den pengestrgmsfrembringende enhed, som goodwill knytter sig til, sifremt denne er lavere end den
regnskabsmassige verdi. Nedskrivning af goodwill indgar i resultatopggrelsen i posten "Sarlige poster”.
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Udviklingsprojekter, software
Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger og gager, der direkte kan henfores til selskabets udviklingsakti-
viteter, primart udvikling af software til koncernens onlineaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstrak-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller anvendelsesmulighed i virksomheden kan pavises, og
hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anlaegsakti-
ver, sifremt kostprisen kan opggres palideligt, og der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening
kan dekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve udviklingsomkostningen. @vrige
udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, efterhinden som omkostningerne
afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Efter ferdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsprojekter lineert over den vurderede brugstid.
Afskrivningsperioden udggr sedvanligvis 3-5 ar.Afskrivningsgrundlaget reduceres med eventuelle nedskrivninger.

Erhvervede immaterielle anlegsaktiver og faerdiggjorte udviklingsprojekter testes for verdiforringelse, sifremt
der er indikationer for verdifald, dog testes der minimum arligt. Igangvarende udviklingsprojekter testes tillige
for vaerdiforringelse arligt.

@vrige immaterielle aktiver
Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver erhvervet i forbindelse med virksomhedssammenslut-
ninger, amortiseres over den forventede brugstid.

Materielle aktiver

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
brug. Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, sifremt brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Kostprisen for ejendomme omfatter den kontante anskaffelsessum for grunde og bygninger samt de samlede
bygge- og/eller ombygningsudgifter.

Der foretages linezere afskrivninger over den forventede brugstid. Den forventede brugstid udger:

Indretning af lejede lokaler 5ar
Domicil ejendomme 50 ar
Blandede ejendomme 35 ar
Tekniske anlaeg 5-10 ar
Driftsmidler og inventar 3-5 ar

Grunde afskrives ikke.
Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under ”Afskrivninger .
Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets scrapvaerdi og reduceres med eventuelle ned-

skrivninger. Scrapvardien fastsettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapverdien
aktivets regnskabsmaessige vardi, ophgrer afskrivninger.

Ved ®&ndring i afskrivningsperioden eller scrapvardien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som
en endring af regnskabsmaessige skon.

Kapitalandele i associerede virksomheder og andre kapitalandele
Kapitalandele i associerede virksomheder miles efter indre verdis metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhedernes
indre verdi med fradrag eller tilleg af forholdsmaessig andel af urealiserede interne avancer og tab med tilleg

af regnskabsmaessig vaerdi af goodwill.
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi males til kr. 0. Safremt koncernen har en
retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den associerede virksomheds underbalance, indregnes denne under
forpligtelser.

Eventuelle tilgodehavender hos associerede virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes
uerholdeligt. Ved kgb af kapitalandele i associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden jf. beskrivel-
sen af virksomhedssammenslutninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der i de fleste tilfelde vil modsvare nominel vaerdi, fratrukket
tab ved vardiforringelse.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter FIFO metoden eller nettorealisationsvardien, sifremt denne
er lavere.

Periodeafgransningsposter (aktiver)
Periodeafgrensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Vaerdiforringelse af aktiver
Sgndagsavisen tester goodwill for vardiforringelse, sifremt der er indikatorer for verdifald, dog testes der mini-
mum arligt. En eventuel nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen i "Serlige poster”.

Immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes for vardiforringelse, sifremt der er indikatorer for verdi-
fald, dog testes der minimum arligt, forste gang inden udgangen af overtagelsesaret. Igangverende udviklings-
projekter testes tilsvarende minimum érligt for verdiforringelse.

Den regnskabsmaessige verdi af immaterielle og materielle aktiver med definerbar brugstid vurderes arligt for
at afggre, om der er indikation af vardiforringelse. Nar en sidan indikation er til stede, beregnes aktivets genind-
vindingsvardi. Genindvindingsvaerdien er den hgjeste af aktivets dagsvardi med fradrag for forventede athen-
delsesomkostninger eller kapitalverdi.

Et tab ved vaerdiforringelse indregnes, nir den regnskabsmaessige vaerdi af et aktiv henholdsvis en pengestrgms-
frembringende enhed overstiger aktivets eller den pengestrgmsfrembringende enheds genindvindingsvardi.
Tab ved vardiforringelse indregnes i resultatopggrelsen som nedskrivninger i "Sarlige poster”.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke. Nedskrivninger pa andre aktiver tilbagefgres i det omfang, der er
sket ®ndringer i de forudsetninger og skgn, der forte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefgres kun i det
omfang, aktivets nye regnskabsmaessige vardi ikke overstiger den regnskabsmaessige verdi, aktivet ville have
haft efter afskrivninger, saifremt aktivet ikke havde varet nedskrevet.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsam-
ling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en serskilt post under egen-
kapitalen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstielsessummer samt udbytte for egne aktier indregnes pa en sxrskilt konto under egenka-
pitalen. Kapitalnedszttelse ved annullering af egne aktier reducerer aktiekapitalen med et belgb svarende til
kapitalandelens nominelle vardi.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Den udskudte skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem den
regnskabs- og skattemaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlerti-
dige forskelle vedrgrende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme samt andre
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poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet
uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfelde, hvor opggrelse af skatteverdien kan
foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anven-
delse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteen-
hed og jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens
lovgivning vil vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. ndring i udskudt skat
som fglge af ®endringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle forpligtelser

Geaxld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lineoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved
anvendelse af ”den effektive rentes metode”, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi
indregnes i resultatopggrelsen under finansielle omkostninger over lineperioden.

Periodeafgransningsposter (passiver)

Periodeafgrensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger til indtagtsforing i de
efterfglgende ar.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og fi-
nansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved drets begyndelse og slut-
ning. Pengestrgmsopggarelsen prasenteres efter den indirekte metode.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investeringsaktivi-
tet. I pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelsestids-
punktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggares som resultat fgr skat reguleret for ikke-likvide driftsposter, ®endring i
driftskapital, modtagne og betalte renter samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og
aktiviteter, kob og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt kgb og salg af vaerdipapirer,
der ikke medregnes som likvider.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter endringer i stgrrelse eller sammensatning af aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaxrende geld, kob og salg af egne aktier
samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristet bankgaeld, der indgar som en integreret del af selskabets
kapitalberedskab.

SEGMENTOPLYSNINGER

Efter salget af Norsk Avisdrift og Gratistidningar i Sverige AB i 2008 er koncernens vasentligste aktiviteter
koncentreret i Danmark. Dette forhold, samt ikrafttreedelsen af IFRS 8 pavirker praesentationen af koncernens
segmenter. Fremover vises folgende driftssegmenter:

» Print segmentet bestiende af distributionsaktiviteterne pa Forbruger-Kontakt samt avisen Sgndagsavisen.

* Online segmentet bestiende af Ofir.dk, MatchWork.com, Sgndagsavisen.dk, BoligPortal.dk samt
MinReklame.dk.

» Helsinggr Dagblad segmentet, som udggres af Helsinggr Dagblad A/S koncernen, som udgiver dagbladet
Helsinggr Dagblad samt gratis ugeaviser i Nordsjzlland.

Endvidere vises ikke-fordelte omkostninger, der er resultatet af koncernrelaterede omkostninger, der ikke forde-
les til driftssegmenter.

Oms®tningen i driftssegmenter omfatter avis- og dagbladsudgivelse, distribution og internettjenester.

Segmentindtagter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan
henfores til det enkelte segment samt de poster, der kan allokeres til det enkelte segment pa et palideligt grund-
lag. Ikke-allokerede poster omfatter primart aktiver og forpligtelser samt indtegter og omkostninger vedrgren-
de koncernens administrative funktioner, investeringsaktiviteter, indkomstskatter m.v. I ikke allokerede poster
indgar desuden koncernens domicilejendomme, herunder finansiering af disse.

Langfristede aktiver i segmenterne omfatter de langfristede aktiver, som anvendes direkte i segmenternes drift,
herunder immaterielle og materielle aktiver samt kapitalandele i associerede virksomheder.

Kortfristede aktiver i segmenterne omfatter de kortfristede aktiver, som anvendes direkte i segmenternes drift,

herunder varebeholdninger, tilgodehavender fra salg, andre tilgodehavender samt periodeafgransningsposter.
Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmenternes drift, herunder leverandgrer af varer
og tjenesteydelser samt anden gald.
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3 Nagletalsdefinitioner

Dxkningsgrad = Dxkningsbidrag x 100
Nettooms&tning
Resultat af primaer drift for afskrivninger = EBITDA
Resultat af primaer drift = EBIT
Overskudsgrad = EBIT x 100
Nettooms&tning
Afkastningsgrad = EBIT x 100
Aktiver i alt
Egenkapitalandel = Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt

Egenkapitalforrentning (ROE)

Arets resultat efter skat x 100
Gns. egenkapital

Nettorentebzrende gaeld

Rentebzrende gxld fratrukket rentebarende aktiver

Netto arbejdskapital (NWC)

Tilgodehavender fratrukket ikke-rentebarende kortfristet gaeld

Investeret kapital

Egenkapital og minoritetsinteresser tillagt netto renteberende
gaeld

Forrentning af kapitalgrundlag (ROIC)

EBIT x 100
Gns. investeret kapital

Nettorentebxrende gxld i forhold til EBITDA

Nettorentebzrende gaeld
EBITDA

Frit cashflow

EBITDA tillagt forskydningen i driftsrelaterede balanceposter
(ex. skat) og fratrukket investeringer

Indtjening pr. aktie (EPS) i alt

Moderselskabets andel af arets resultat
Gns. antal aktier i omlgb

Indtjening pr. aktie (EPS) fortsettende
aktiviteter

Resultat for fortsaettende aktiviteter
Gns. antal aktier i omlgb

Udvandet resultat pr. aktie

Moderselskabets andel af arets resultat

(EPS-D) Gns. antal udvandede aktier i omlgb
Pris/indtjening (P/E) = Aktiekurs
EPS

Pengestrgmme pr. aktie (CFPS)

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Gns. antal aktier

Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) opggres i overensstemmelse med IAS 33.

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggle-

tal 2005”, hvor disse er defineret.

Side 50

Sgndagsavisen a-s



Noter til koncernregnskab

4 Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og estimater

Ved opgoarelsen af den regnskabsmaessige vardi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skgn over, hvorledes
fremtidige begivenheder pavirker vardien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Skgn, der er vesent-
lige for regnskabsaflaeggelsen, foretages bl.a. ved opggrelsen af amortisering og nedskrivninger, samt eventual-
forpligtelser og -aktiver.

De anvendte skgn er baseret pa forudsatninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsetningerne kan vare ufuldstaendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder
eller omstendigheder kan opstd. Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til,
at de faktiske resultater afviger fra disse skgn. Serlige risici for Sendagsavisen er omtalt i ledelsesberetningen
side 16-21.

Der er i noterne oplyst om forudsetninger om fremtiden og andre skgnsmassige usikkerheder pa balanceda-
gen, hvor der er betydelig risiko for a&ndringer, der kan fore til vesentlig regulering af den regnskabsmaessige
vaerdi af aktiver eller forpligtelser inden for det naste regnskabsar.

For Spndagsavisen vil malingen af immaterielle aktiver, herunder goodwill, kunne pavirkes betydeligt af veesent-
lige &ndringer i skgn og forudsatninger, der ligger til grund for beregningerne af verdierne. For en beskrivelse
af nedskrivningstest for immaterielle aktiver henvises til note 17.

Udskudte skatteaktiver indregnes kun, sifremt de forventes at kunne udnyttes i fremtidige overskud i selskabet
eller andre steder i koncernen. Aktivering af skatteaktiver er siledes baseret pa skgn over indtjeningsforvent-
ninger.

De vaesentligste skgn ved udarbejdelsen af regnskabet er:

 Levetiden for tekniske anlaeg, idet disse aktiver er genstand for savel teknologisk udvikling ligesom en forlaen-
gelse/reduktion af levetiden pa 1 ar vil pavirke arets afskrivninger.

* Goodwill herunder ngdvendigheden for eventuel nedskrivning af goodwill fra datterselskaber.
» Behov for nedskrivning af immaterielle aktiver ved impairment test.

* Fordeling af kgbesum pa identificerbare aktiver ved virksomhedssammenslutninger.
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5 Segmentoplysninger

mio.kr.
Ej fordelte

2009 Helsinggr  poster/ Ophgrte Fortsxttende

Print  Online Dagblad elimin. ILalt aktiviteter aktiviteter
Nettoomsatning 914,4 71,3 75,4 - 1.061,1 32,6 1.028,5
Dxkningsbidrag 359,0 74,4 35,9 -8,3 461,0 19,3 441,7
EBITDA 100,9 27,1 5,6 0,0 79,4 10,0 69,4
Afskrivninger 29,2 14,5 8,3 9,9 61,9 6,5 55,4
Nedskrivninger 0,0 0,0 33,6 0,0 33,6 33,6 0,0
EBIT for serlige poster 71,7 41,6 2,7 9,9 17,5 2,0 19,5
Sarlige poster 0,0 -12,1 0,0 -1,1 -13,2 0,0 -13,2
Resultat af associerede virksomheder - - - 1,5 1,5 0,0 1,5
Resultat for skat for forts. aktiviteter 71,7 53,7 2,7 -13,9 1,4 2,0 3.4
Avance ved salg af virksomhed - - - - 10,7 10,7 0,0
Arets resultat for oph. aktiviteter - - - - 1,9 1,9 0,0
Arets resultat - - - - 9,1 12,6 35
Min. andel af arets resultat - - - - 44 1,1 3,3
Aktionzrernes andel af arets resultat - - - - 4,7 11,5 6,8
Langfristede aktiver 132,7 62,4 6,2 3232 524,5 - 5245
Kortfristede aktiver, ekskl. likvider 61,5 73 15,6 6,7 91,1 - 91,1
Segmentaktiver 194,2 69,7 21,8 3299 615,6 - 615,6
Likvider - - - - 155,3 - 155,3
Goodwill 20,5 225 0,0 0,0 43,0 0,0 43,0
Immaterielle aktiver med
ubestemmelig levetid 3,0 12,1 0,0 0,0 15,1 0,0 15,1
Langfristede forpligtelser 0,6 0,0 0,0 90,5 91,1 - 91,1
Kortfristede forpligtelser 84,8 19,9 17,3 16,4 1384 - 138,4
Segmentforpligtelser 85,4 19,9 17,3 106,9 2295 - 2295
Kapitalandele i ass. vicksomheder - - - - 8,0 - 8,0
Tilgang im- og materielle aktiver 16,3 9,1 1,6 0,9 26,1 1,6 245
Pengestrgm fra driften 104,9 32,4 39,5 36,9 75,1 34,1 41,0
Pengestrgm fra investering -14,6 -8,3 16,8 130,1 124,0 177,4 53,4
Pengestrgm fra finansiering 0,0 0,0 0,0 54,1 54,1 0,0 54,1
Gns. antal medarbejdere 467 118 90 51 726 54 672
Overskudsgrad (EBIT) 8% -58% -4% - 2% 11% 2%
EBITDA margin 11% -38% 7% = 7% 31% 7%
Afkastningsgrad 37% - - - 3% - 2%
Daekningsgrad 39% 104% 48% - 43% 59% 43%

Geografiske oplysninger
Sendagsavisen a-s opererer primart pa det danske marked, og mere end 95% af koncernens omsztning faktureres i DKK. Der er
ikke indregnet vasentlige aktiver eller forpligtelser i balancen fra udlandet.
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5 Segmentoplysninger
mio.kr.

2008

Nettoomsztning
Dxkningsbidrag
EBITDA

Afskrivninger
Nedskrivninger

EBIT for serlige poster
Sarlige poster

Resultat af associerede virksomheder

Resultat for skat for forts. aktiviteter
Avance ved salg af virksomhed
Arets resultat for oph. aktiviteter
Arets resultat

Min. andel af arets resultat
Aktionerernes andel af drets resultat

Langfristede aktiver

Kortfristede aktiver, ekskl. likvider
Segmentaktiver

Likvider

Goodwill

Immaterielle aktiver med
ubestemmelig levetid

Langfristede forpligtelser
Kortfristede forpligtelser
Segmentforpligtelser

Kapitalandele i ass. virksomheder
Tilgang im- og materielle aktiver
Pengestrgm fra driften
Pengestrgm fra investering
Pengestrgm fra finansering

Gns. antal medarbejdere
Overskudsgrad (EBIT)
EBITDA margin

Afkastningsgrad
Daxkningsgrad
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Print
1.017,0
349,3
34,6
33,9
0,0

0,7

0,0

0,7

142,9
74,4
217,3

20,5

3,0

0,6
93,7
94,3

33,3
447
31,2

0,0

604

0%
3%
0%
34%

Online
93,5
100,5
14,1
14,7
10,0
-28,8
-10,0

38,8

73,6
9,1
82,7

34,6

12,1

0,0
27,0
27,0

144

31%
-15%
-35%
107%

Helsinggr
Dagblad
125,3

69,2

10,6

21,3

54,1

-10,7

54,1

-64,8

83,9
17,6
101,5

1,3
0,0

0,0
19,5
19,5

5,1
16,8
5,1
0,0

139

9%
8%
-11%
55%

Ej fordelte
poster/
elimin.

20,6
2,7
91

350,8
158,4
509,2

0,0
0,0
93,1

27,8
120,9

7,8
24,9
140,7
26,5

40

1.2358
498 4
33,8
79,0
64,1
452
929
3,1
-150,8
299,4
11,7
205,2
21,3
2265

651,2
2595
910,7
12,4
56,4

15,1

93,7
168,0
261,7

11,4
74,6
75,7
77,0
26,5

927

-4%
3%
5%
40%

Ophgrte Fortszttende
Ialt aktiviteter

74,9
43,3
27,1
17,9
40,0
9,2
40,0
0,0
30,8
299,4
11,7
311,1
9,9
321,0

149,7
149,7

0,0

0,0

5,8
74,2
142,8
23

78

12%
36%

6%
58%

aktiviteter
1.160,9
455,1
6,7
61,1
24,1
54,4
52,9
3,1
-120,0
0,0

0,0
-105,9
11,4
94,5

651,2
109,8
761,0
12,4
56,4

15,1

93,7
168,0
261,7

11,4
68,8
1,5
65,8
24,2

849
5%
1%

7%
39%
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2009 2008

mio.kr. mio.kr.
6 Avance ved salg af virksomhed og resultat for ophgrte aktiviteter
Avance ved salg af virksomhed 10,7 299,4
Avance ved salg af virksomhed indeholder for 2009 restbetaling vedrgrende GISAB
samt betaling for salget af Lokalavisen Holding ApS. For 2008 udgjorde belgbet avance
ved salg af GISAB og Norsk Avisdrift AS.
Resultat af afvikling af trykkeri, netto:
Nettoavance ved salg af trykkontrakter og kgb af minoritetsandel 44 4 0,0
Nedskrivning aktiver i trykkerivirksomhed -32,2 0,0
Tab ved salg af trykkerimaskiner -1,0 0,0
Nedskrivning goodwill trykkerivirksomhed -1,4 0,0
Afviklingsomkostninger trykkeri -15,3 0,0
Nettoomkostning - afvikling af trykkeri -5,5 0,0
Arets resultat for ophgrte aktivitet i driftsperioden
GISAB og Norsk Avisdrift, resultat fgr skat 0,0 46,3
Trykkeriaktivitet, resultat fgr skat 35 -30,8
Resultat fgr skat i alt 3,5 15,5
Skat af ophgrte aktiviteter 39 3,8
Resultat efter skat i ophgrte aktiviteter 1,9 11,7

Lukning af trykkeriaktiviteten, herunder salg af trykkerikontrakter og nedskrivning
af trykkerimaskiner, samt resultatmassig indvirkning fra kgb af minoritetsandel af
Helsinggr Dagblad ses som en samlet transaktion og vises derfor netto.

Side 54 Sgndagsavisen a-s



Noter til koncernregnskab

2009 2008
mio.kr. mio.kr
7 Medarbejdere og personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal beskaftigede 672 849
Herudover beskaftiges et stort antal medarbejdere pa deltid ved distribution.
Tallene omfatter kun fortsattende aktiviteter. Opgjort inklusive ophgrte aktiviteter
udger gennemsnitligt antal beskaeftigede 726 i 2009 og 1187 i 2008.
Arets samlede belgb til lsnninger og vederlag har udgjort
Lonninger og gager inkl. feriepenge 4244  541,1
Bidragsbaserede pensioner 18,8 22,2
Andre udgifter til social sikring 20,4 23.3
Honorar til moderselskabets bestyrelse 0,9 1,3
Aktiebaseret vederlaeggelse 2,8 3.1
@vrige personaleomkostninger 25,7 20,6
Personaleomkostninger i alt 493,0 611,6
De samlede personaleomkostninger er optaget under fglgende poster
i resultatopgorelsen:
Direkte personaleomkostninger 219,9 282.,6
Personaleomkostninger 273,1 329,0
Personaleomkostninger i alt 493,0 611,6
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere
mio.kr.
Andre
Moder- Moder- ledende
selskabets selskabets medar-
2009 bestyrelse direktion bejdere  Total
Gager, lonninger og honorarer 0,9 8,1 6,0 15,0
Pensioner (bidragsbaserede) - 0,4 0,3 0,7
Aktiebaseret vederleggelse - 1,3 0,5 1,8
Fratredelsesgodtggrelser - 2,7 0,0 2,7
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere 0,9 12,5 6,8 20,2
2008
Gager, lgnninger og honorarer 1,3 11,0 6,1 18,4
Pensioner (bidragsbaserede) - 0,4 0,3 0,7
Aktiebaseret vederleggelse - 23 0,6 2,9
Fratreedelsesgodtgorelser - 1,0 1,4 2.4
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere 1,3 14,7 8,4 24,4

Bestyrelsen har i 2009 bestaet af 4 medlemmer, hvilket er en reduktion pa 2 medlemmer i forhold til 2008.

Direktionen har uandret varet pd 3 medlemmer. Den 1. august 2009 blev Hans Henrik Lund erstattet af Arne Ullum

Laursen.
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8 Aktiebaseret vederlaggelse

Sendagsavisen a-s har i 2006-2008 tildelt aktieoptioner til selskabets direktion og udvalgte ledende medarbejdere. For
2009 er der ikke tildelt aktieoptioner.

I alt udestar der aktieoptioner pr. balancedagen for 484.000 stk. aktier, svarende til 2,4% af aktiekapitalen.
Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. Optjeningsperioden er for alle 3 tildelinger ca. 3 ar.

De skonnede dagsvardier pa tildelingstidspunktet er opgjort ved anvendelse af Black Scholes-modellen til vaerdiansat-
telse af europxisk call-optioner.

Der er i arets lgb udgiftsfert 2,8 mio. kr. (2008: 3,1 mio. kr.) under personaleomkostninger vedrgrende aktieoptions-
ordningerne.

Udpvilklingen i udestiende aktieoptioner specificeres siledes:

Antal aktieoptioner

2009 2008

stk. stk.

Udestiende aktieoptioner 1.januar 514.000 300.000
Tildelt i regnskabsaret 0 354.000
Fortabt grundet ophgr af ansa&ttelsesforhold -30.000 -140.000
Udnyttet i regnskabsiret 0 0
Udlgbet i regnskabsaret 0 0
Udestidende aktieoptioner 31. december 484.000 514.000
Antal aktieoptioner der kan udnyttes pr. balancedagen 100.000 0

Der henvises i gvrigt til note 23.
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2009 2008
mio.kr.  mio.kr.
9 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer

Lovpligtig revision

Deloitte 2,0 0,0
Ernst & Young 0,0 2,5
Beierholm 0,0 0,2
Revision i alt 2,0 2,7
Andre erklaeringsopgaver, Deloitte 0,1 0,0

Honorar for skatteradgivning

Deloitte 0,4 0,0
Ernst & Young 0,0 0,3
Skatteradgivning i alt 0,4 0,3

Honorar for andre ydelser

Deloitte 2,2 0,0
Ernst & Young 0,0 0,8
Beierholm 0,0 0,0
Andre ydelser i alt 2,2 0,8
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer i alt 4,7 3,8

Honorar for andre ydelser inkluderer omkostninger til revision og radgivning for frasolgte
aktiviteter, samt omkostninger i forbindelse med den nu udskudte salgsproces af Forbruger-
Kontakt.

10 Andel af resultat i associerede virksomheder

Andel af resultat for skat 34 2,8
Andel af skat 159 -0,3
Andel af resultat i associerede virksomheder i alt 1,5 -3,1

11 Finansielle poster

Valutakursdifferencer, gvrige 0,0 0,7
Renteindtaegter m.v. 2,0 2,4
Finansielle indtaegter i alt 2,0 3,1
Udgifter fra andre kapitalandele 0,0 0,2
Valutakursdifferencer, gvrige 0,6 0,0
Renteomkostninger m.v. 5,8 12,5
Finansielle omkostninger m.v. 6,4 12,7

Renteindtagter vedrgrer udlan og tilgodehavender jf. note 38. Finansielle omkostninger vedrgrer finansielle forpligtel-
ser malt til amortiseret kostpris, jf. note 38.
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2009 2008 2008
mio.kr. mio.kr. mio.kr.
6 mdr: 12 mdr: Trykkeri,

Trykkeri Trykkeri  GISAB & NAD
12 Resultatopgerelse ophgrte aktiviteter

Ekstern omsztning 32,6 74,9 366,1
Koncernintern omsatning 14,3 40,6 40,6
Nettoomsaetning 46,9 115,5 406,7
Direkte omkostninger 15,0 39,9 108,3
Direkte personaleomkostninger 12,6 32,3 61,2
Dzkningsbidrag 19,3 43,3 237,2
Personaleomkostninger 33 6,7 112,9
@vrige omKkostninger 6,0 9,5 48,6
Afskrivninger 6,5 17,9 21,2
Afvikling af trykkeri, netto (jf. note 6) -5,5 0,0 0,0
EBIT for seerlige poster -2,0 9,2 54,5
Finansielle indtegter 0,0 0,0 1,0
Sarlige poster, netto 0,0 -40,0 -40,0
Resultat for skat -2,0 -30,8 15,5
Skat af arets resultat -3,9 -7,8 3,8
Arets resultat 1,9 -23,0 11,7

Fordeles saledes:

Aktionzrerne i Sgndagsavisen a-s 0,8 - 21,6
Minoritetsinteresser 1,1 - 9,9
1,9 - 11,7

Resultat pr. aktie, kroner
Resultat pr. aktie (EPS-D) - ophgrende aktiviteter 0,1 - 0,6
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) - ophgrende aktiviteter 0,1 - 0,6
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2009 2008

mio.Kkr. mio.Kkr.
13 Sxrlige poster
Nedskrivning af goodwill vedr. Hillergd Avis, samt gvrige immaterielle
aktiver vedr. Helsinggr Dagblad A/S 0,0 14,1
Software nedskrivning ifm. accelereret udvikling af ny forbedret it-platform 0,0 10,0
Valutakurstab ifm. salg af GISAB og Norsk Avisdrift AS 1,1 28,8
Nedskrivning af goodwill MatchWork 12,1 0,0
Saerlige poster i alt 13,2 52,9
Der er foretaget reklassifikation af de s&rlige poster, der i 2008 vedrgrte nedskrivningen
af aktiver i de nu lukkede trykkeriaktiviteter.I 2008 indgik de i serlige poster med
40,0 mio. kr. Disse fremgar nu af note 12 Resultatopgorelse ophgrte aktiviteter.
Valutakursgevinst og omkostning til valutaswap til afdekning af restbetalingen for salget
af GISAB er vist under serlige poster i 2009 pd samme made som valutakurstabet i 2008.
14 Skat
Betalt selskabsskat i aret (fortsaettende aktivitet) -3,9 -2,7
Skat af arets resultat af fortsattende aktivitet fremkommer saledes:
Aktuel skat 6,1 7,9
Andring i udskudt skat 0,8 249
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0,0 2,8
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter i alt 6,9 -14,2
Skat af arets resultat af fortsacttende aktiviteter forklares saledes:
Beregnet 25 % skat af resultat for skat 0,9 -30,0
Skatteeffekt af:
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -1,7 43
Aktualisering af genbeskatningssaldo (Norsk Avisdrift) 0,0 7,9
Andre ikke fradragsberettigede omkostninger 2,0 25
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder -0,4 1,1
Ikke indregnede skatteaktiver fra udenlandske dattervirksomheder 3.1 0,0
Nedskrivning goodwill fra virksomhedssammenslutning 3,0 0,0
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter i alt 6,9 -14,2
Effektiv skatteprocent 202,9% 11,8%

Sendagsavisen a-s indgar i sambeskatningen med Baunegard ApS, som fglge af dets besiddelse af mere end 50% af ak-
tierne. Baunegird ApS er administrationsselskab og betaling af selskabsskat herunder betaling af aconto skat foretages

af dette selskab. Skyldig selskabsskat afregnes over for administrationsselskabet.
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2009 2008
mio.kr. mio.kr.
15 Resultat pr. aktie

Arets resultat - i alt 9,1 205,2
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet 44 21,3
Sgndagsavisen koncernens andel af arets resultat 4,7 226,5
Arets resultat - fortsettende 3,5 -105,9
Minoritetsinteressernes andel - fortsettende 3,3 11,4
Sondagsavisen koncernens andel af arets resultat — fortsaettende -6,8 -94.5
Gennemsnitligt antal aktier (mio. stk.) 21,4 22,3
Gennemsnitligt antal egne aktier 1,3 1,8
Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 20,1 20,5
Udstidende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0,0 0,0
Gennemsnitligt antal udvandede aktier i omlgb 20,1 20,5
Resultat pr. aktie (EPS) a 5 kr. - total 0,2 11,0
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 5 kr. - total 0,2 11,0
Resultat pr. aktie (EPS) a 5 kr. - fortsettende 0,3 4,6
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 5 kr. - fortsaettende 0,3 4,6

Ved beregningen af udvandet resultat pr. aktie er udeholdt 484.000 aktieoptioner (2008:514.000), der i gennemsnit har
varet out-of-the-money, men som potentielt kan udvande resultat pr. aktie i fremtiden. Safremt aktiekursen fortsatter
pa niveauet fra 31. december 2009 vil 238.000 af optionerne vere in-the-money i 2010.

16 Udbytte pr. aktie

Sgndagsavisen a-s’ bestyrelse vil indstille til generalforsamlingen i 2010, at der ikke udbetales udbytte i forbindelse med
generalforsamlingen.

I henhold til bemyndigelse fra generalforsamlingen i 2009 har bestyrelsen haft mulighed for ekstraordinar udlodning

af udbytte. I august maned 2009 blev denne mulighed udnyttet, og der blev udloddet et udbytte pa 2,5 kr. pr. aktie,
svarende til i alt 50,1 mio. kr.
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17 Immaterielle aktiver

mio.kr

@vrige  Ferdig- Udvik-

immate- gjorte ud- lingsprojek-

rielle viklings- ter under
2009 Goodwill aktiver projekter udforelse Total
Kostpris 1.januar 56,4 52,9 118,7 11,7 239,7
Tilgang i aret 0,0 0,0 20,4 7,9 28,3
Afgang i aret 0,0 16,0 3,5 15,2 34,7
Kostpris 31. december 56,4 36,9 135,6 4.4 233,3
Af- og nedskrivninger 1.januar 0,0 26,9 92,7 0,0 119,6
Afskrivninger i aret 0,0 1,8 14,8 0,0 16,6
Nedskrivninger i aret 13,4 0,0 0,0 0,0 13,4
Afskrivninger pa afgang 0,0 16,0 35 0,0 19,5
Af- og nedskrivninger 31. december 13,4 12,7 104,0 0,0 130,1
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 43,0 24,2 31,6 4.4 103,2
Afskrives over - 5-10 ar 3-5 ar - -

2008

Kostpris 1.januar 67,2 60,0 113,6 12,7 253,5
Valutakursregulering 2,0 -1,0 -0,8 0,1 -3,9
Tilgang ved kgb af virksomhed 8,3 0,0 0,0 0,0 8,3
Tilgang i aret 0,0 0,0 29,5 22,6 52,1
Afgang af koncernvirksomheder 12,7 6,1 5,9 0,2 24,9
Afgang i aret 44 0,0 17,7 233 454
Kostpris 31. december 56,4 52,9 118,7 11,7 239,7
Af- og nedskrivninger 1.januar 0,0 15,3 86,8 0,0 102,1
Valutakursregulering 0,0 -0,5 0,6 0,0 -1,1
Afskrivninger i aret 0,0 3.1 17,7 0,0 20,8
Nedskrivninger i aret 4.4 12,5 10,0 0,0 26,9
Afskrivninger pa afgang 4.4 0,0 17,7 0,0 22,1
Afgang af koncernvirksomheder 0,0 3,5 3.5 0,0 7,0
Af- og nedskrivninger 31. december 0,0 26,9 92,7 0,0 119,6
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 56,4 26,0 26,0 11,7 120,1
Afskrives over - 5-10 ar 3-5 ar - -

12009 er der foretaget nedskrivning af goodwill, primert relateret til MatchWork. Nedskrivningen er en fglge af den
kraftige indtjeningsreduktion.

12008 blev der fortaget nedskrivning af immaterielle aktiver relateret til Helsinggr Dagblad, herunder nedskrivning af

goodwill pa 4,3 mio. kr. relateret til Hillerad Avis. Endelig blev der foretaget nedskrivning af software ifm. den accele-
rerede udvikling af ny it-platform til online segmenter.
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17 Immaterielle aktiver, fortsat

Aktiver med ubestemmelig levetid
Aktiver med ubestemmelig levetid afskrives ikke men underkastes i stedet arlige vardiforringelsestest.

Goodwill anses pr. definition som aktiver med ubestemmelig levetid.

I gvrige immaterielle aktiver indgar distributionsrettigheder og varemarker, som er tilkgbt i forbindelse med
akkvisitioner. For en rekke af disse aktiver kan koncernen ikke forudse en begraensning i den periode, som akti-
verne kan forvente at generere fremtidige gkonomiske fordele til koncernen.I disse tilfelde vurderes aktiverne
derfor at have en ubestemmelig levetid - og afskrives derfor ikke. @vrige immaterielle aktiver, der forventes at
have en begranset levetid, afskrives.

Vardiforringelsestest

Der er i forbindelse med udarbejdelsen af arsregnskabet gennemfort nedskrivningstest pa goodwill og imma-
terielle aktiver. Dette har resulteret i nedskrivning af goodwillen, der relaterer sig til MatchWork, med i alt 12,1
mio. kr. Der er ikke foretaget nedskrivning pa gvrige immaterielle aktiver.

Nedskrivningstesten er gennemfort ved for hver "Cash Generating Unit” (CGU) at ssmmenholde regnskabsmaes-
sig veerdi med tilbagediskonterede vardier af fremtidige cashflows. For Print- og Helsinggr Dagblad segmentet an-
vendes en diskonteringsrente pa 9,1%, mens der anvendes en diskonteringsrente pa 11,3% for onlinesegmentet.
I 2008 anvendtes ensartede forudsatninger for alle CGU’er for diskonteringsrenten.

Diskonteringsfaktoren er sammensat af en gelds- og egenkapitalandel, for onlinesegmentet, dog kun af en egen-
kapitalandel, idet onlineforretningen kun vanskeligt ville kunne gzldsfinansieres. Egenkapitalandelen er fastsat
med udgangspunkt i en risikofri rente tillagt en markedsrisikopremie, veegtet med en forventet egenkapitalan-
del.Tilsvarende tager galdsandelen udgangspunkt i renten pa fremmedkapital vaegtet med en forventet gelds-
andel.

Tilbagediskonteringsmodellen bygger pa budget 2010, der fremskrives i fire ar pa basis af forretningsmaessige
skgn, hvorefter terminalvaerdien fastsaettes som vaerdien af en uendelig raekke, hvor EBIT vokser med 2 % pr. ar
(2008: 1 %). Skatten er i modellen fastsat til 25 % (2008: 25 %).Tilbagediskonteringen foretages med nedensta-
ende diskonteringssatser:

Print og
Diskonteringsrente Helsinggr Dagblad Online
2009 efter skat 9,1% 11,3%
2009 for skat 12,1% 15,1%
2008 efter skat 9,4% 9,4%
2008 for skat 12,4% 12,4%

Som fglge af den usikre markedssituation, samt det nuverende negative driftsresultat for specielt online forret-
ningen, er en vesentlig forudsaetning for budgetfremskrivningen en vakst i omsetningen. Saifremt veksten ikke
lever op til forventningerne, vil det kunne udlgse en nedskrivning af software med op til 21 mio.kr. hvoraf 10
mio.kr. afskrives ordinzert i 2010.

Safremt kravet til diskonteringsrente forgges med 1%, vil det stille krav om nedskrivning af software pa op til 10
mio. kr., hvoraf ca. 5 mio. kr. afskrives ordinaert i 2010.

Af koncernens samlede goodwill pa 43,0 mio. kr. kan 20,5 mio.kr. henfgres til Printsegmentet, mens 22,5 mio.
kr. kan henfgres til Onlinesegmentet.
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18 Materielle aktiver

mio.kr.

Materielle

Drifts- aktiver

Grunde og Tekniske midler og under
2009 bygninger anlaeg inventar opfgrelse Total
Kostpris 1.januar 4375 370,2 202,9 1,9 1.012,5
Tilgang i aret -1,9 13,2 3,7 9,2 24,2
Afgang i aret 0,0 13,8 21,0 11,1 45,9
Reklassifikation til aktiver bestemt for salg -62,9 -246,3 0,0 0,0 -309,2
Kostpris 31. december 372,7 123,3 185,6 0,0 681,6
Af- og nedskrivninger 1.januar 71,8 258,8 168,0 0,0 498,6
Afskrivninger i aret 8,8 20,7 16,1 0,0 45,6
Nedskrivninger i aret 7,5 24,8 0,0 0,0 32,3
Afskrivninger pa afgang 0,0 6,9 18,5 0,0 25,4
Reklassifikation til aktiver bestemt for salg -30,9 -246,3 0,0 0,0 -277,2
Af- og nedskrivninger 31. december 57,2 51,1 165,6 0,0 273,9
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 315,5 72,2 20,0 0,0 407,7

Afskrives over 35-50 ar 5-10 ar 3-5 ar -

I 2009 er der foretaget nedskrivning af bygninger, trykkerimaskiner og andet teknisk udstyr, der relaterer sig til tryk-
keriet. Nedskrivningen er en fglge af beslutningen om nedlukning af trykkeriaktiviteten. Samtidig er trykkeriejendom-
men med en regnskabsmaessig vaerdi pa 32 mio. kr. reklassificeret til "aktiver bestemt for salg”.

2008

Kostpris 1.januar 437 4 346,0 214,4 7,4 1.005,2
Valutakursregulering -0,1 0,0 2,9 0,0 -3,0
Tilgang ved kgb af virksomhed 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Tilgang i aret 1,4 24,6 16,8 14,3 57,1
Afgang af koncernvirksomheder 0,8 0,0 14,5 0,0 15,3
Afgang i aret 0,4 0,4 11,1 19,8 31,7
Kostpris 31. december 437.5 370,2 202,9 1,9 1.012,5
Af- og nedskrivninger 1.januar 57,6 197,3 166,9 0,0 421,8
Valutakursregulering -0,1 0,0 2.3 0,0 2.4
Afskrivninger i aret 9,5 29,7 22,0 0,0 61,2
Nedskrivninger i aret 53 32,0 0,0 0,0 37,3
Afskrivninger pi afgang 0,2 0,2 6,5 0,0 6,9
Afgang af koncernvirksomheder 0,3 0,0 12,1 0,0 12,4
Af- og nedskrivninger 31. december 71,8 258,8 168,0 0,0 498,6
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 365,7 111,4 34,9 1,9 513,9
Afskrives over 35-50 ar 5-10 ar 3-5 ar -

I 2008 blev der ligeledes nedskrevet pd siavel bygninger som tekniske anlaeg pd Helsinggr Dagblad. Nedskrivningen
var en folge af de reducerede indtjeningsforventninger pa trykkeriet som folge af stor ledig trykkapacitet i markedet
kombineret med lavere efterspargsel.
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19 Kapitalandele i Joint Ventures

Joint Ventures selskaber er indregnet pro-rata i koncernens resultatopggrelse.

Joint Ventures: Hjemsted
Dansk Distributions Center P/S Taastrup
Dansk Distributions Center Komplementar ApS Sgborg
Tryksagsomdelingen Fyn P/S Svendborg
Tryksagsomdelingen Fyn Komplementar ApS Sgborg

Der henvises i gvrigt til koncernstrukturen, side 79.

Sammendrag af koncernens andel af resultat mv. i Joint Ventures:

Ejerandel

2009 2008
50% 50%
50% 50%
57% 57%
60% 60%

2009 2008

mio.Kr. mio.Kr.

Omsxtning 130,0 152,3
Omkostninger 119,2 145,0
Andre driftsindtegter 0,3 0,4
Finansielle poster 0,4 0,1
Arets resultat for skat 11,5 7,6
Langfristede aktiver 1,6 2,3
Kortfristede aktiver 26,1 19,7
Aktiver i alt 217 22,0
Kortfristede forpligtelser 11,7 10,1
Forpligtelser i alt 11,7 10,1
20 Kapitalandele i associerede virksomheder

Indre vaerdi 1.januar 11,4 35
Tilgang ved indregning af GISAB som associeret 0,0 10,4
Tilgang i aret 4,5 2,7
Afgang i aret -0,2 0,0
Andel af resultat for skat 34 29
Andel af skat -1,9 -0,3
Valutakursregulering 0,0 -0,8
Modtaget udbytte 9,2 -1,2
Indre vaerdi 31. december 8,0 11,4

Tilgang i 2008 udggr primart restvaerdien af kapitalandelen efter salget af 66,7 % af GISAB.Vardien er opgjort til indre

vaerdi. Kapitalandelen af GISAB er ultimo 2009 bogfort til netto 5,3 mio. kr. (9,5 mio. kr.i 2008).

Der er indgiet aftale om salg af de resterende 33,3 % af aktierne umiddelbart efter regnskabsafleeggelsen for 2010 til

en mindstepris pa 160 mio. SEK.
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20 Kapitalandele i associerede virksomheder, fortsat

Associerede virksomheder Hjemsted Ejerandel
2009 2008
A/S Vestsjxllandske Distriktsblade Slagelse 50% 50%
LokalAvisen Holding ApS, solgt maj 2009 Frederikssund - 50%
Gratistidningar i Sverige AB (GISAB) Stockholm 33% 33%
2009 2008
Sammendrag af koncernens andel af resultat mv. i associerede virksomheder mio.kr. mio.kr.
Omsaxtning 90,6 449
Arets resultat for skat 3.4 2,9
Aktiver 23,0 29,0
Forpligtelser 15,0 17,6
21 Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser 69,3 89,0
Nedskrivning 4,8 6,5
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser, netto 64,5 82,5
Nedskrivninger, der er indeholdt i overstaende tilgodehavender,
har udviklet sig som fglger:
Nedskrivning pr. 1/1 6,5 6,3
Driftsfort i aret, netto 2,2 4,0
Afgang ved salg af virksomhed 0,0 -1,3
Anvendt i aret:
- Konstateret tab ) 2,5
Nedskrivning pr. 31/12 4,8 6,5
Der er ikke modtaget sikkerhed for tilgodehavender fra salg.
Der er i regnskabsiret indtaegtsfort renteindtaegter for i alt 0,3 mio. kr. vedr.
nedskrevne tilgodehavender (2008: 0,2 mio. kr.).
22 Udskudt skat
Udskudt skat 1.januar 1,0 24,8
Salg af virksomhed 0,0 0,5
Udskudt skat indregnet i drets resultat 0,8 252
Udskudet skat indregnet i totalindkomsopggrelsen 0,0 -1,7
Tilgang ved kob af virksomhed 0,0 2,6
Udskudt skat 31. december, netto 1,8 1,0
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22 Udskudt skat, fortsat

Specifikation af udskudt skat:

2009 2008

mio.kr. Forplig- Forplig-

Aktiver  telser Ialt Aktiver  telser I alt
Immaterielle aktiver 5,5 13,4 -7,9 5,1 16,2 -11,1
Materielle aktiver 7,0 0,7 6,3 11,0 7,1 3.9
Kortfristede aktiver 1,2 0,0 1,2 1,6 0,0 1,6
Langfristede forpligtelser 0,0 1,7 -1,7 0,0 1,7 -1,7
Fremforselsberettigede skattemaessige underskud 0,3 0,0 0,3 6,3 0,0 6,3
I alt 14,0 15,8 -1,8 24,0 25,0 -1,0
Modregning af udskudte aktiver og
-forpligtelser inden for samme
juridiske skatteenheder og jurisdiktioner 14,0 14,0 0,0 24,0 24,0 0,0
Udskudt skat ultimo 0,0 1,8 -1,8 0,0 1,0 -1,0
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23 Egenkapital

Aktiekapital Antal t. stk. Nominel vaerdi t.kr
2009 2008 2009 2008

1.januar 22.280 22.280 111.400 111.400

Kapitalnedszttelse ved annullering af egne aktier -2.225 0 -11.125 0

31. december 20.055 22.280 100.275 111.400

Aktiekapitalen bestar af 20.055.000 aktier a nominelt 5,00 kr. der er fuldt indbetalt. Ingen aktier er tillagt serlige ret-
tigheder.

Egne aktier: Antal t. stk. Nominel vaerdi t.kr. % af aktiekapital
2009 2008 2009 2008 2009 2008
1. januar 2.225 1.518 11.125 7.590 9,99% 6,81%
Annullering af egne aktier -2.225 0 -11.125 0 -9,99% 0,00%
Kob 24 707 120 3.535 0,12% 3,17%
Salg 0 0 0 0 0,00% 0,00%
31. december 24 2.225 120 11.125 0,12% 9,99%

Sgndagsavisen a-s kan i henhold til bemyndigelse erhverve maksimalt nom. 19.052 t.kr. af aktiekapitalen frem til naste
ordinzre generalforsamling, dog senest inden den 1.juni 2010.

Sendagsavisen a-s har i 2009 i henhold til bemyndigelse fra generalforsamlingen den 3. april 2009 annulleret 2.225.000
stk. egne aktier. Herudover er erhvervet i alt 24.378 stk. egne aktier i henhold til bemyndigelse.

Beholdningen af egne aktier er anskaffet med henblik pa eventuelt at blive annulleret, samt helt eller delvis afdekning
af udstaende aktieoptioner.

Direktionens og gvrige medarbejderes andel af udstedte optioner

Antal Ikke Akkumule- Dagsvaerdi
Tidligste Antal medarbejdere Bort udnyttet pr.  Udnyt- rede ind- pa
udnyt-  optioner der er tildelt faldet  Udnyttet 31.12.2009 telses regnede om- tildelings-
telse tildelt stk. optioner stk. stk. stk. kurs  Kostninger tidspunkt
Direktion
Tildelt april 2006 2009 100.000 1 0 0 100.000 77,28 3,7 3,7
Tildelt juni 2007 2010 100.000 3 30.000 0 70.000 77,90 2,0 2,1
Tildelt juni 2008 2011 100.000 3 30.000 0 70.000 27,92 0,4 1,0
Andre ledende medarbejdere
Tildelt juni 2007 2010 102.000 5 50.000 0 52.000 77,90 1,5 1,6
Tildelt juni 2008 2011 150.000 7 30.000 0 120.000 27,92 0,7 1,2
@vrige medarbejdere
Tildelt juni 2007 2010  48.000 4 24.000 0 24.000 77,90 0,7 0,7
Tildelt juni 2008 2011 104.000 8 56.000 0 48.000 27,92 0,3 0,5

Optionsordningerne er tildelt for at fremme selskabets langsigtede vakst og indtjening.

Optioner tildelt i 2006 kan udnyttes i perioden 2009-2010, optioner tildelt i 2007 kan udnyttes i perioden 2010-2011,
og optioner tildelt i 2008 kan udnyttes i perioden 2011-2012.

Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. Sandagsavisen a-s har en mindre beholdning af egne aktier, der kan
benyttes til delvis dekning af optionsprogrammet. Det forventes, at de manglende aktier vil vere erhvervet inden ud-

gangen af 2010, i god tid inden aktieoptionerne eventuelt matte blive udnyttet.

Udnyttelsen af optionerne er betinget af, at optionsindehaveren pa udnyttelsestidspunktet er ansat i koncernen.
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2009 2008
mio.kr. mio.Kkr.
24 Gzld til kreditinstitutter mv.

Prioritetsgaeld 85,7 89,1
Lan, kassekredit 0,0 2,1
Regnskabsmaessig vaerdi 85,7 91,2
Heraf fastforrentet 85,7 89,1

Gzld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:

Langfristede forpligtelser 82,6 86,0
Kortfristede forpligtelser 3,1 5,2
Regnskabsmaessig vaerdi 85,7 91,2
Nominel vaerdi 85,7 91,2

Der henvises til note 38 for yderligere oplysninger om rentefglsomhed.

25 Dagsvaerdi, renteswap

Forfalder efter 5 ar 6,7 6,7
Langfristede del i alt 6,7 6,7
Dagsvaerdi, renteswap i alt 6,7 6,7

Koncernens realkreditlan er variabelt forrentet CIBOR 6 lan, og afvikles som et 20-arigt annuitetslan. For at reducere
renteusikkerheden er renten last fast i hele linets lgbetid via en renteswap med Nordea, der effektivt har ldst renten
til 5,28 % i lanets lgbetid. Hovedstolen pa renteswappen udggr 91,0 mio. kr. og afdrages pa samme made som an-
nuitetslanene. Renten for sivel CIBOR 6 lianene som rentedifferencebelgbet fra renteswappen vises som finansielle
omkostninger.

Renteswappen males til dagsverdi pr. 31. december 2009. Verdien af renteswappen (gxld) udger kr. 6,7 mio. kr.
(6,7 mio. kr. 2008), og vardireguleres via totalinddkomstopggrelsen.

Renteswappens rentefglsomhed er yderligere beskrevet i note 38 under afsnittet renterisici.

2009 2008
mio.kr mio.kr.

26 Selskabsskat
Skyldig selskabsskat 1.januar 0,4 2,0
Arets aktuelle skat fortsettende aktiviteter 2,2 0,6
Selskabsskat i aret vedr. ikke fortsettende aktiviteter 0,0 7,8
Skat vedr. frasolgte aktiviteter 3,9 -7,3
Betalt selskabsskat i aret -39 -2,7
Skyldig selskabsskat 31. december 2,6 0,4

Praesenteres saledes:
Skyldig selskabsskat 2,6 0,4
Skyldig selskabsskat 31. december 2,6 0,4

Side 68 Sendagsavisen a-s



Noter til koncernregnskab

2009 2008

mio.kr. mio.kr.
27 Anden gzld
Skyldig A-skat m.v. til offentlige myndigheder 8,4 17,7
Skyldig momstilsvar 4,3 55
Qvrig geld 69.7 741
Anden gaeld i alt 82,3 97,3
28 Reguleringer for ikke likvide driftsposter
Andel af resultat i associerede virksomheder -1,5 31
Skat af arets resultat 6,9 -14,1
Afskrivning pa aktiver 55,6 61,1
Aktieoptioner 2,8 3,1
Serlige poster uden likviditetseffekt 0,0 24,1
Nedskrivninger 12,1 0,0
Tab ved salg af aktiver -0,3 0,0
Finansielle poster 4.4 9,6
Kursregulering 1,8 -4,4
Reguleringer i alt 81,8 82,5
29 Andring i driftskapital
/Zndring af tilgodehavender 0,5 100,8
/ZEndring af kortfristet gaeld ekskl. kortfristet bankgaeld 27,3 -60,7
/ZEndring i tilgodehavender og gaeld -26,8 40,1
ZEndring i skyldig selskabsskat 2,2 2,9
/ZEndring i tilgodehavende/skyldige renter 0,5 1,7
Andring i driftskapital i alt -28,5 38,9
30 Investering i immaterielle og materielle aktiver
Investering i goodwill 0,0 -7,7
Investering i software -13,0 26,0
Investering i fast ejendom 1,9 -0,8
Forudbetaling pa materielle aktiver 0,5 5,4
Investering i tekniske anleg -10,2 23,6
Investering i driftsmidler og inventar -3,7 -16,1
Investering i alt -24.5 -68,8
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2009 2008

mio.kr. mio.kr.
31 Pengestrgm fra investeringsaktiviteter i ophgrte aktiviteter
Den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser i ophgrte aktiviteter
udger pa afstaelsestidspunktet folgende:
Immaterielle aktiver 0,0 19,6
Materielle aktiver 71,1 3,1
Finansielle aktiver 0,0 0,5
Tilgodehavender 11,0 38,3
Likvider 0,0 27,2
Udskudt skat 0,0 2,6
Skyldig selskabsskat 0,0 2,8
Kortfristet gaeld -7,6 -40,9
Nettoaktiver 74,5 42,4
Flyttet til aktiver til salg/ Verdi af tilbagevaerende kapitalandel -32,0 -10,3
Fortjeneste ved salg 14,7 299.4
Nedskrivning af aktiver -33,2 0,0
Ikke modtagne salgssummer / ikke betalte omkostninger 5,6 -156,8
Likvide beholdninger i ophgrte aktiviteter 0,0 -27,2
Nettopengestrgmme fra salg 18,4 147,5
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter i ophgrte aktiviteter eksklusive salg -1,6 4,7
Nettopengestrgmme fra ophgrte aktiviteter i 2008 149,7 0,0
Solgte virksomheder i 2009 10,9 0,0
Nettopengestrgmme fra investeringsaktiviteter i ophgrte aktiviteter 177,4 142,8
32 Likvider
Likvider ultimo omfatter:
Likvide beholdninger 155,3 12,4
Kortfristet bankgaeld 0,0 2,1
Likvider ultimo 155,3 10,3
33 Operationel leasing og huslejepligtelser
Operationel leasing
Fremtidige minimum udgifter vedrgrende operationelle leasingaftaler:
Forfalder inden for 1 ar 0,3 0,3
Forfalder mellem 1 og 5 ar 0,2 0,6
Forfalder efter 5 ar 0,2 0,0
I alt 0,7 0,9
Koncernen har indgiet operationelle leasingaftaler vedrgrende driftsmateriel.
Leasingsperioden er typisk en periode pd mellem 2 og 8 dr, med mulighed for forlengelse
efter periodens udlgb. Ingen af leasingaftalerne indeholder betingede lejeydelser.
Omkostninger til operationel leasing er i resultatopggrelsen indregnet med 0,4 3,0
Huslejeforpligtelse
Fremtidige samlede minimum leasingydelser vedrgrende huslejeforpligtelse:
Forfalder inden for 1 ar 4,3 5,5
Forfalder mellem 1 og 5 ar 2,2 3.6
I alt 6,5 9,1
Huslejeomkostningen er i resultatopggrelsen indregnet med: 7,8 15,0
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2009
mio.kr.
34 Eventualaktiver, -forpligtelser samt garantiforpligtelser
Eventualaktiver
Sendagsavisen a-s er i @stre Landsret blevet tilkendt en erstatning pa 75 mio. kr. samt 4 mio. kr.
til dekning af sagens omkostninger. Sagen angar Forbruger-Kontakts krav pa erstatning for det
tab Forbruger-Kontakt har lidt som fglge af Post Danmark A/S’ misbrug af sin dominerende stil-
ling. Post Danmark A/S har anket afggrelsen for Hgjesteret. Det vides ikke, hvornar der fore-
ligger en endelig afggrelse, og den tilkendte erstatning er derfor ikke indregnet i resultatet
for 2009, ligesom der ikke er indregnet et belgb i koncernens resultatforventninger for 2010.
Sagens omkostninger er lgbende udgiftsfort.
Sgndagsavisen a-s har realiserede underskud i en raekke udenlandske dattervirksomheder, som
ikke er omfattet af sambeskatningen. Skatteverdien af disse underskud er ikke indregnet i
balancen, idet det ikke skgnnes, at underskuddene kan anvendes til modregning i fremtidig
indtjening inden for den narmeste fremtid.
Garantiforpligtelser
Selskabets bankforbindelse har overfor bygherre afgivet betalingsgaranti 0,0
Andre garantier 0,1
@vrige forpligtelser
Koncernen har ikke indgaet kontrakt om levering af anlegsaktiver, der ikke er leveret pr. balan-
cedagen.
12008 var der indgaet kontrakt om levering af anlaegsaktiver til en verdi af ca. 1 mio. kr.
35 Sikkerhedsstillelser
Som sikkerhed for gald er handpantsat ejerpantebrev med pant i fast ejendom 0,0
Regnskabsmassig vardi af pantsatte ejendomme der er stillet til sikkerhed for koncernens prio- 314,7

ritetsgeld.
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2,6
0,1

50,0

365,7
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36 Naertstaende parter

Richard Bunck er som hovedanpartshaver i Sgndagsavisen a-s’ moderselskab Baunegird ApS omfattet af oplysnings-
pligten for nxrtstiende parter. Der har i regnskabsaret ikke veret transaktioner med Richard Bunck bortset fra besty-
relseshonorar.

I forbindelse med sambeskatning af Sgndagsavisen a-s’ danske aktiviteter med Baunegard ApS, et 100 % ejet og kon-
trolleret selskab af Richard Bunck, er Baunegird ApS en nartstiende part. Dette selskab er administrationsselskab og
indestar for indbetaling / modtagelse af danske selskabsskat pa vegne af Spndagsavisen koncernen.

Koncernselskabet Ofir Services a-s har indgdet samarbejde med det af Richard Bunck kontrollerede selskab Travelmar-
ket omkring salg af rejser pd internettet. Ofir Services a-s har i 2009 formidlet kunder til Travelmarket for et agentfee
pa 0,2 mio. kr.

Sendagsavisen har transaktioner med associerede virksomheder i form af almindelige forretningsmellemvarender vedrg-
rende kgb og salg af tjenesteydelser. Alle transaktioner med nartstiende parter finder sted pa markedsbaserede vilkar.

2009 2008
mio.kr. mio.kr.
Transaktioner med associerede virksomheder

LokalAvisen Holding ApS, salg 1,8 6,2
A/S Vestsjellandske Distriktsblade, salg 6,0 6,0
Samhandel i alt 7,8 12,2
LokalAvisen Holding ApS 0,0 0,5
A/S Vestsjxllandske Distriktsblade 0,7 0,6
Tilgodehavender i alt 0,7 1,1

Der har arets lgb ikke veret gennemfort transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vasentlige
aktionzrer eller andre nartstiende parter med undtagelse af de i note 7 naevnte gager og honorarer.

37 Efterfglgende begivenheder

Der er indtil arsrapportens aflaeggelse 9. marts 2010 ikke indtruffet begivenheder, udover de i arsberetningen navnte
forhold, som vil pavirke regnskabsbrugers opfattelse af drsrapporten.
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38 Finansielle risici

Koncernens handtering af risici og risikostyring er naermere beskrevet i et sarskilt afsnit til arsberetningen. Nedenfor

er anfgrt supplerende informationer til forstaelse af koncernens finansielle risici.

Likviditetsrisici

Koncernens likviditetsreserver bestir af likvide midler pa i alt 155,3 mio. kr. Koncernen har pt. ingen treekningsfacili-

teter.

Koncernens galdsforpligtelser forfalder som folger:

mio.kr.

Regnskabs- Kontrakt-
2009 maessig lige penge- Inden for Inden for
Finansielle instrumenter veerdi  strgmme 3 maneder 1ar 1-5 ar Efter 5 ar
Kreditinstitutter 85,7 133,5 0,0 7,6 30,0 95,9
Renteswap 6,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leverandorgaeld 36,1 36,1 36,1 0,0 0,0 0,0
Selskabsskat 2,6 2,6 0,0 2,6 0,0 0,0
Anden geld 82,3 82,3 51,7 30,6 0,0 0,0
31. december forpligtelser 213,4 254,5 87,8 40,7 30,0 95,9
2008
Finansielle instrumenter
Kreditinstitutter og banker 91,2 142,8 2,2 7,5 29,8 103,3
Renteswap 6,7 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Leverandorgaeld 32,9 32,9 32,9 0,0 0,0 0,0
Selskabsskat 0.4 0,4 0,0 0.4 0,0 0,0
Anden geld 97,3 97,3 61,7 35,6 0,0 0,0
31. december forpligtelser 228,5 273,4 96,8 43,5 29,8 103,3
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Renterisici

Sgndagsavisens kreditforeningsgald der afdrages som et 20 arigt annuitetslan, blev i forbindelse med omlaegnin-
gen af gelden pr. 31/12 2007 last fast til en rente pa 5,28%. Markedsvaerdien af renteswappen (gxld) udgor pr.
31/12 2009 6,7 mio. kr. (2008: 6,7 mio. kr.).

Den resterende lgbetid pa kreditforeningslanene udggr 18 ar.
Den samlede verdi af realkreditlan og dertilhgrende renteswap udger 92,4 mio. kr. (2007: 95,8 mio. kr.).

En stigning i renteniveauet pa 1 % p.a. vil ikke have noget vasentlig effekt pa markedsvardien af realkreditla-
nene, idet disse rentefastsettes hver 6. maned. Markedsvardien (geld) af renteswappen vil imidlertid forgges
med 6,7 mio. kr.ved et fald i renteniveauet pa 1 % p.a. En stigning i renteniveauet vil have en tilsvarende positiv
pavirkning af markedsvardien af renteswappen (gelden reduceres). Varigheden er opgjort til 8,1. For 2008 var
rentefglsomheden pa renteswappen ca.7,2 mio. kr. ved en stigning i renteniveauet pi 1% p.a. svarende til en
varighed pd 8,2.

En stigning i renteniveauet pa 1 % p.a.1i forhold til det eksisterende niveau for 2009 ville have forgget renteind-
taegten pa koncernens indestiende med 1,0 mio. kr. I 2008 ville en stigning i renteniveauet have forgget rente-
udgifterne med 1,1 mio.kr. Et fald i renteniveauet ville i 2009 kun have pavirket renteindtegten med ca. 0,5 mio.
kr., mens et fald i renten i 2008 ville have reduceret renteudgifterne med 1,1 mio. kr.

Ved beregning af koncernens rentefglsomhed er anvendt fglgende forudsetninger:

* De angivne folsomheder for den fastforrentede gaxld er opgjort baseret pa de indregnede finansielle aktiver
og forpligtelser pr. 31. december 2009. Der er ikke korrigeret for afdrag, laneoptagelser og lignende i Igbet af
2009 for realkreditgaelden.

 For cashpool gzld eller indestiende er rentefglsomheden beregnet med udgangspunkt i de faktiske lanebe-
lgb / indestaende pa dagsbasis. Det er forudsat, at renten ikke kan blive negativ.

* Det er forudsat, at realkreditlinene afvikles i overensstemmelse med en ordiner afvikling svarende til et 20
arigt annuitetslan.

« Alle sikringsforhold af variabelt forrentede lan vurderes at vaere 100% effektive.

Koncernen har pr. balancedagen placeret likvide midler for i alt 110 mio. kr. pa aftaleindskud med en lgbetid pi
1-3 maneder. @vrige likvider er placeret pa anfordring.

Valutarisici

Mere end 95% af koncernens aktiviteter foregar i Danmark. Der er mindre aktiviteter i England, Sverige og Tysk-
land primert relateret til Matchwork.

Koncernen har aftalt at selge de resterende 33 1/3 % af aktierne i GISAB i 2011 til en minimumspris pa 160 mio.
SEK. Dette belgb er ikke kurssikret.

Der er ingen vaesentlig samhandel mellem forretningsenheder i forskellige lande, men Sgndagsavisen er eks-
poneret over for valutarisici i forbindelse med pengestromme vedrgrende finansielle transaktioner og ud-
byttestrgmme. Desuden eksisterer en omregningsrisiko i forbindelse med konsolidering og omregning af de
udenlandske datterselskabers regnskaber til danske kr. samt i forbindelse med koncernens nettoinvestering i
selskaberne, sivel som kgb og salg af virksomheder.

Koncernens samlede valutarisici vurderes lgbende, og det er koncernens politik at begranse valutakursendrin-

gernes indflydelse pa resultatet og koncernens finansielle stilling. P4 grund af den begrensede udenlandske
aktivitet afdekkes valutakursrisikoen af driftsresultaterne dog ikke.

Saxrlige valutaeksponeringer, herunder i forbindelse med kgb og salg af virksomhed vurderes altid individuelt
af bestyrelsen.
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Det vurderes, at en afdekning af koncernens udenlandske kapitalandele og relaterede poster, og den ekspone-
ring der opstir i forbindelse med omregningen af udenlandske regnskaber til danske kr., ikke star mil med den
dertilhgrende omkostning, og denne foretages derfor ikke.

Nedenfor er vist resultat og egenkapitaleffekt af en ®ndring af selskabets primare udenlandske valutaer i for-
hold til gennemsnitskursen/ultimokursen for henholdsvis resultatet og egenkapitalen. De anfgrte valutakurs-
endringer er valgt med udgangspunkt i en vurdering af risikoen for valutakursudsving:

Resultat Resultat
Mio. kr. Valutakurs- for skat Egenkapital for skat Egenkapital
andring 2009 31/12 2009 2008 31/12 2008
Anvendt valutakurs gns.kurs ultimokurs gns. kurs ultimokurs
SEK +/-10 % +/-1,0 +/-0,1 +/-4,2 +/-3,8
GBP +/-10 % +/-0,4 +/0,1 +/-1,3 +/-1,0

Koncernen har ikke gvrige vesentlige valutakursrisici vedrgrende tilgodehavender og geld i fremmed valuta
pr.31. december 2009.

Ved beregning af koncernens valutafglsomhed er anvendt fglgende forudsetninger:

* De angivne fglsomheder for driftaktiviteter er opgjort pa baggrund af fortsaettende aktiviteter.

* Det er forudsat en ukndret afsetning, prisniveau og renteniveau.

» Fglsomhederne relateret til finansielle instrumenter er beregnet pa grund af de finansielle instrumenter, som
er indregnet pr. 31. december.

* De opgjorte forventede udsving er baseret pia den gennemsnitlige arlige volatilitet for de underliggende risici.

Kreditrisici

Koncernen udsaxttes for kreditrisici pa tilgodehavender og indestiender i pengeinstitutter. Den maksimale kre-
ditrisiko svarer til den regnskabsmassige verdi. Der vurderes ikke at vaere navnevardige kreditrisici forbun-
det med likvide beholdninger, da modparten er banker med hgj kreditrating. Der sker lgbende opfglgning pa
udestdende tilgodehavender i overensstemmelse med koncernens debitorpolitik. Hvor der opstar usikkerhed
om en kundes evne eller vilje til at betale et tilgodehavende, og det skgnnes, at fordringen er risikobeheftet,
foretages der nedskrivning til afdaekning af denne risiko.

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Koncernens politik
for patagelse af kreditrisici medfgrer, at alle stgrre kunder og andre samarbejdspartnere lgbende kreditvurderes.

Koncernens tab pa debitorer har gennem de seneste 3 ar ligget i niveauet 2,0 %o - 3,5 %o af oms&tningen.
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Den forfaldne saldo pa tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser fordeles siledes:

mio. kr.
2009 0-30dg. 31-60dg. 61-90dg. >90 dg. Ialt
Forfaldne tilgodehavender der ikke er vaerdiforringede 9,2 0,6 0,3 0,0 10,1
Forfaldne tilgodehavender der er verdiforringede 0,0 0,2 0,3 5,6 6,1
16,2
Nedskrevet 4,8
Nedskrevet vaerdi pr. 31.12.2009 11,4
2008 0-30dg. 31-60dg. 61-90dg. >90dg. Ialt
Forfaldne tilgodehavender der ikke er verdiforringede 14,0 1,8 0,5 0,0 16,3
Forfaldne tilgodehavender der er verdiforringede 0,0 0,5 0,5 7,2 8,2
24,6
Nedskrevet 6,5
Nedskrevet veerdi pr. 31.12.2008 18,1
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39 Regnskabsmaessig vaerdi af finansielle aktiver og forpligtelser

2009 2008
mio.Kkr. mio.Kkr.
Regnskabs- Regnskabs-

maessig veerdi Dagsvaerdi maessig veerdi  Dagsvaerdi
Tilgodehavende salgssum ved salg af GISAB 0,0 0,0 149,7 149,7
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 64,5 64,5 82,5 82,5
Tilgodehavender fra associerede virksomheder 0,7 0,7 1,1 1,1
Andre tilgodehavender 14,5 14,5 6,9 6,9
Likvide beholdninger 155,3 155,3 12,4 12,4
Udlan og tilgodehavender i alt 235,0 235,0 252,6 252,6
Tilgodehavende salgssum ved salg af GISAB
blev afregnet den 1. marts 2009.
Kreditinstitutter 85,7 85,8 91,2 91,2
Leverandorer af varer og tjenesteydelser 36,1 36,1 32,9 32,9
Selskabsskat 2,6 2,6 0,4 0,4
Anden geld 82,3 82,3 97,3 97,3
Finansielle forpligtelser, der males til
amortiseret kostpris 206,7 206,8 221,8 221,8
Renteswap 6,7 6,7 6,7 6,7
Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi 6,7 6,7 6,7 6,7

Dagsvardien for renteswappen er opgjort pa grundlag af verdiopgerelse fra modparten pr. 31.12.2009 (niveau 2).

Dagsvardien for kreditinstitutter er opgjort pa grundlag af bgrskursen pr. 31.12.2009 pi lanenes bagvedliggende

obligationer (niveau 1).

Dagsvardien for gvrige aktiver er opgjort i henhold til anvendt regnskabspraksis, hvortil der henvises.
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Bestyrelse og koncernledelse

Direktion
Mads Dahl Mgberg Andersen
Administrerende direktgr, Sandagsavisen a-s

Kire Stausg Wigh
@Pkonomidirektor, Sondagsavisen a-s

Arne Ullum Laursen
Mediadirektgr, Sgndagsavisen a-s

Bestyrelse
Richard Bunck, formand, 70 ar
Udgiver

Richard Bunck er desuden formand for bestyrelsen for
syv af Sgndagsavisens a-s’ 100 % ejede datterselskaber:
* Helsinggr Dagblad A/S

* Nordsjellands Avis A/S

e Ofira/s

e Ofir Danmark a-s

* Ofir ServicesA/S

* MatchWork Danmark A/S

* MatchWork World Wide A/S

Peter Rasztar, nsestformand, 65 ar
Direktgr

Medlem af bestyrelsen for:
Carnad A/S

Steen Gede, 56 ar
Grosserer

Formand for bestyrelsen for:
Carl E International A/S
Elsparefonden
Unicare Nordic A/S
Forenede Service A/S

Naestformand for bestyrelsen for:
DSB

Medlem af bestyrelsen for:
Brandhouse A/S
Gumlink A/S
Sanistal A/S
Thiele A/S

Ulrik Holsted-Sandgreen, 39 ar
Advokat

Ingen gvrige ledelseshverv

@verst fra venstre: Richard Bunck, Ulrik Holsted Sandgreen, Steen Gede, Peter Rasztar, Kdre Stauso Wigh, Mads

Dabl Moberg Andersen og Arne Ullum Laursen.
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Koncernstruktur

Pr. 31. december 2009

Sgndagsavisen a-s
Associerede virksomheder Dattervirksomheder og Joint Ventures

med tilhgrende selskaber med aktivitet

A/S Vestsjellandske Distriktsblade 50,00% § 100,00% Helsingor Dagblad A/S
100,00% _  Nordsjellands Avis A/S

Gratistidningar i Sverige AB 33,33% | 100,00% Distribution Danmark a-s

50,00% Dansk Distributions Center P/S
60,00% HA Grafisk Reklame A/S
60,00% Tryksagsomdelingen Fyn P/S
60,00% UA/FK Distribution A/S

[ 70.00% ___ Distribution Syd A/S
100,00% Vaxksthuset ApS
100,00% | BeKeyApS
100,00% Min Reklame ApS

100,00%

| 100,007%  Ofir a-s

1100,00% _  Ofir Danmark a-s

1100,00% _ Ofir Services A/S

1100,00% _  MatchWork World Wide A/S

MatchWork Danmark A/S

100,00%

100,00% MatchWork Sverige AB

—_—

100,00% MatchWork UK Ltd.
[100,00%  MatchWork Deutschland GmbH

[100,00% _ BoligPortal.dk ApS
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Resultatopggarelse for moderselskabet

2009 2008

Note mio.kr. mio.kr.
Nettoomsaetning 898,6 932,3
Direkte omkostninger 458,0 440,4

42 Direkte personaleomkostninger 149,2 1954
Dackningsbidrag 291,4 296,5

42 Personaleomkostninger 167,0 203,8
44 @vrige omkostninger 88,3 97,8
43 Afskrivninger 41,7 45,0
Andre driftsindtaegter 37,5 34,4

EBIT for saerlige poster 31,9 -15,7
Serlige poster, netto -1,1 -28.8

48 Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 34,9 24,3
49 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 1,9 2,8
Finansielle indtegter 6,1 1,3
Finansielle omkostninger 4,8 -12,9
Gevinst ved athendelse af kapitalandele 21,0 305,4
Resultat for skat 20,1 222,2

45 Skat af arets resultat 9,8 2,1
Arets resultat 10,3 224.3
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Balance for moderselskabet

AKTIVER
2009 2008
Note mio.kr. mio.kr.
Goodwill 11,9 15,0
Fardiggjorte udviklingsprojekter, software 13,8 16,7
Udviklingsprojekter under udforelse 0,8 0,2
46 Immaterielle aktiver 26,5 31,9
Grunde og bygninger 311,8 321,6
Tekniske anlaeg 72,1 76,2
Driftsmidler og inventar 16,4 25,5
Materielle aktiver under opfgrelse 0,0 0,6
47 Materielle aktiver 400,3 423.6
48 Kapitalandele i dattervirksomheder 88,7 123,2
49  Kapitalandele i associerede virksomheder 8,0 9,8
50 Udskudt skatteaktiv 0,0 0,6
Andre tilgodehavender 1,1 1,2
Andre langfristede aktiver 97,8 134.,4
Langfristede aktiver i alt 524,6 590,2
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 45,9 55,0
Tilgodehavender fra dattervirksomheder 24,7 26,8
Tilgodehavender fra associerede virksomheder 0,7 1,0
Andre tilgodehavender 0,3 151,1
Periodeafgransningsposter 11,4 14,2
Tilgodehavender i alt 83,0 248,1
Likvide beholdninger 140,5 0,1
Omsaetningsaktiver i alt 223,5 248,2
Aktiver i alt 748,1 838,5
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Balance for moderselskabet

PASSIVER
2009 2008
Note mio.kr. mio.kr.
Aktiekapital 100,3 111,4
Overfort resultat 437.6 462,4
Egenkapital i alt 537,9 573,8
50 Hensattelse til udskudt skat 42 0,0
Hensaettelser i alt 4,2 0,0
51 Kreditinstitutter 81,9 85,4
52 Dagsveerdi, renteswap 6,7 6,7
Langtfristede forpligtelser i alt 88,6 92,1
51  Kreditinstitutter 3,1 5,1
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 25,8 20,8
Gazld til dattervirksomheder 34,4 71,1
53 Selskabsskat 2,6 0,4
54  Anden geld 50,9 61,3
Periodeafgrensningsposter 0,6 13,9
Kortfristede forpligtelser i alt 117,4 172,6
Forpligtelser i alt 206,0 264,7
Passiver i alt 748,1 838,5

55 Operationel leasing og huslejeforpligtelse
56  Eventualforpligtelser

57  Sikkerhedsstillelser

58 Nertstiende parter
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Egenkapitalopggrelse for moderselskabet

mio.kr. Egen-

Aktie- Overfort Foreslaet kapital
2009 kapital resultat udbytte ialt
Egenkapital 1. januar 2009 111,4 462,4 0,0 573,8

Egenkapitalbevaegelser i 2009

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 1,6 0,0 1,6
Regulering kapitalandele 0,0 0,1 0,0 0,1
Arets resultat 0,0 10,3 0,0 10,3
Kgb af egne aktier 0,0 0,6 0,0 0,6
Kapitalnedsattelse, annullering egne aktier -11,1 11,1 0,0 0,0
Udloddet udbytte 0,0 -50,1 0,0 50,1
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 2,8 0,0 2,8
Egenkapitalbevacgelser i 2009 i alt -11,1 -24.8 0,0 -35,9
Egenkapital 31. december 2009 100,3 437,6 0,0 537,9
2008

Egenkapital 1. januar 2008 111,4 263,7 0,0 375,1

Egenkapitalbevaegelser i 2008

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 5,6 0,0 5,6
Regulering kapitalandele 0,0 0,3 0,0 0,3
Vardiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 6,7 0,0 6,7
Skat af egenkapitalbevaegelser 0,0 1,7 0,0 1,7
Arets resultat 0,0 2243 0,0 2243
Kob af egne aktier 0,0 -18,4 0,0 -18,4
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 3,1 0,0 3,1
Egenkapitalbevaegelser i 2008 i alt 0,0 198,7 0,0 198,7
Egenkapital 31. december 2008 111,4 462,4 0,0 573,8
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40 Generelt om anvendt regnskabspraksis

Moderselskabets regnskab er aflagt efter arsregnskabslovens bestemmelser for klasse D-virksomheder og de
krav, der af NASDAQ OMX Kgbenhavn stilles til regnskabsafleggelse i bgrsnoterede selskaber.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

41 Anvendt regnskabspraksis

Moderselskabets malings- og indregningskriterier er identisk med koncernens regnskabspraksis pa nar fol-
gende omrader:

RESULTATOPG@RELSEN

Resultater af kapitalandele i dattervirksomheder
I moderselskabets resultat indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

BALANCEN

Goodwill
Goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivning foretages lineart over aktivernes forventede levetid, der maksimalt udggr:
e Goodwill 10 ar

Goodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid, der fastlegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Goodwill afskrives linezrt over afskrivningsperioden, der udggr mak-
simalt 10 ar og er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet
indtjeningsprofil.

Der foretages nedskrivningstest pa goodwill, sifremt der er indikationer for vardifald. Nedskrivningstesten
foretages for den aktivitet eller det forretningsomrade, som goodwill relaterer sig til. Goodwill nedskrives til det
hgjeste af kapitalverdien og nettosalgsprisen for den aktivitet eller det forretningsomride, som goodwill knytter
sig til (genindvindingsverdi), sifremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kun goodwill erhvervet efter 1.januar 2002 er aktiveret.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males efter equity-metoden. Kapitalandele mdles i balancen til den
forholdsmassige andel af den regnskabsmassige indre vaerdi.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre vardi males til nul, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse vitksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
vardi, i det omfang det vurderes uerholdeligt. Sifremt den regnskabsmassige negative indre vardi overstiger
tilgodehavendet,indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser,i det omfang modervirksomheden
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagxldende virksomheds forpligtelser.

Andre kapitalandele, der er anskaffet til vedvarende eje, males til kostpris. Sifremt det vurderes, at den regn-
skabsmaessige vardi er vedvarende forringet, foretages nedskrivning med virkning for resultatopggrelsen.
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2009 2008
mio.Kkr. mio.kr.
42 Medarbejdere og personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal beskaftigede 478 589
Herudover beskaftiges et stort antal medarbejdere pa deltid ved distribution.
Arets samlede belgb til Ignninger og vederlag har udgjort
Lonninger og gager inkl. feriepenge 272,2 370,0
Bidragsbaserede pensioner 13,2 10,5
Andre udgifter til social sikring 17,0 0,8
Honorar til moderselskabets bestyrelse 0,8 1,3
@vrige personaleomkostninger 13,0 16,5
Personaleomkostninger i alt 316,2 399,1
De samlede personaleomkostninger er optaget under fglgende poster
i resultatopggorelsen:
Direkte personaleomkostninger 149,2 195.4
Personaleomkostninger 167,0 203,8
Personaleomkostninger i alt 316,2 399,1
Aflgning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere:
mio.kr.
Andre
Moder- Moder- ledende
selskabets selskabets medar-
2009 bestyrelse direktion bejdere Total
Gager, lonninger og honorarer 0,9 8,1 5,3 14,3
Pensioner (bidragsbaserede) 0,0 0,5 0,2 0,7
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 1,3 0,5 1,8
Fratredelsesgodtgarelse 0,0 2,7 0,0 2,7
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere 0,9 12,6 6,3 19,6
2008
Gager, lonninger og honorarer 1,3 11,0 4,0 16,3
Pensioner (bidragsbaserede) 0,0 0,4 0,2 0,6
Aktiebaseret vederlaeggelse 0,0 2,3 0,3 2,6
Fratredelsesgodtgorelse 0,0 1,0 1,5 25
Aflonning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere 1,3 14,7 6,0 22,0

Der henvises til note 8 og 23 i koncernregnskabet for beskrivelse af aktieoptioner.
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2009 2008

mio.kr. mio.Kkr.
43 Afskrivninger
Immaterielle aktiver, afskrivning/amortisering 9,1 11,5
Materielle aktiver, afskrivning/amortisering 32,6 335
Afskrivning i alt 41,7 45,0
44 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Lovpligtig revision
Deloitte 0,8 0,0
Ernst & Young 0,0 1,0
Beierholm 0,0 0,2
Revision i alt 0,8 1,2
Andre erklaeringsopgaver, Deloitte 0,1 0,0
Honorar for skatteradgivning
Deloitte 0,4 0,0
Ernst & Young 0,0 0,3
Skatteradgivning i alt 0,4 0,3
Honorar for andre ydelser
Deloitte 2,0 0,0
Ernst & Young 0,0 0,2
Andre ydelser i alt 2,0 0,2
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer i alt 3,3 1,7
45 Skat
Betalt selskabsskat i aret 0,0 -5,6
Skat af arets resultat fremkommer saledes
Aktuel skat, inkl. finanseringstillaeg 5,0 0,2
Zndring i udskudt skat 48 23
Skat af arets resultat i alt 9,8 -2,1
Skat af arets resultat af fortsaettende aktivitet kan forklares saledes
Beregnet 25 % skat af resultat for skat 5,0 55,5
Skatteeffekt af:
Andel af resultat efter skat i dattervirksomheder 8,7 6,1
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder -0,5 1,1
Andre ikke fradragsberettigede omkostninger 2,2 23
Aktualisering af genbeskatningsaldo 0,0 7.9
Anvendelse af underskud ved sambeskatning med moder 0,0 0,5
Gevinst/tab ved afhaendelse af dattervirksomheder -5,2 76,3
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -0,4 0,8
Skat af arets resultat i alt 9,8 -2,1
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46 Immaterielle aktiver

mio.kr

@vrige  Ferdig- Udvik-

immate- gjorte ud- lingsprojek-

rielle viklings- ter under
2009 Goodwill aktiver projekter udforelse Total
Kostpris 1.januar 35,0 8,0 78,8 0,2 1220
Tilgang i aret 0,0 0,0 3,1 2,7 5.8
Afgang i aret 0,0 0,0 0,3 2,1 2.4
Kostpris 31. december 35,0 8,0 81,6 0,8 125,4
Af- og nedskrivninger 1.januar 20,0 8,0 62,1 0,0 90,1
Afskrivninger i aret 3,1 0,0 6,0 0,0 9,1
Afskrivninger pd afgang 0,0 0,0 0,3 0,0 0,3
Af- og nedskrivninger 31. december 23,1 8,0 67,8 0,0 98,9
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 11,9 0,0 13,8 0,8 26,5
Afskrives over 10 ar 5-10 ar 3-5 ar - -

2008

Kostpris 1. januar 35,0 8,0 63,0 10,5 116,5
Tilgang i aret 0,0 0,0 15,8 7,2 23,0
Afgang i aret 0,0 0,0 0,0 17,5 17,5
Kostpris 31. december 35,0 8,0 78,8 0,2 122,0
Af- og nedskrivninger 1.januar 16,9 8,0 53,7 0,0 78,6
Afskrivninger i aret 31 0,0 8,4 0,0 11,5
Af- og nedskrivninger 31. december 20,0 8,0 62,1 0,0 90,1
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 15,0 0,0 16,7 0,2 31,9

Afskrives over 10 ar 5-10 ar 3-5 ar -

Der henvises i gvrigt til note 17 i koncernregnskabet for beskrivelse af aktiver med ubestemmelig levetid samt vaerdi-
forringelsestest.
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47 Materielle aktiver

mio.kr.

Materielle

Drifts- aktiver

Grunde og Tekniske midler og under
2009 bygninger anlaeg inventar opfegrelse Total
Kostpris 1.januar 369,9 113,0 153,3 0,6 636,8
Tilgang i aret 1,9 10,2 3.4 9,2 20,9
Afgang i aret 0,0 0,0 9,1 9,8 19,0
Kostpris 31. december 368,0 123,2 147,6 0,0 6388
Af- og nedskrivninger 1.januar 48,3 36,8 128,1 0,0 2155
Afskrivninger i aret 7,9 14,3 10,8 0,0 32,9
Afskrivninger pa afgang 0,0 0,0 7,7 0,0 7,7
Af- og nedskrivninger 31. december 56,2 51,1 131,2 0,0 238,5
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 311,8 72,1 16,4 0,0 400,3
Afskrives over 35-50 ar 5-10 ar 3-5 ar - -

2008

Kostpris 1.januar 369,3 89,9 145,5 7.4 6121
Tilgang i aret 0,6 235 12,7 12,9 49,7
Afgang i aret 0,0 0,4 4,9 19,8 25,1
Kostpris 31. december 369,9 113,0 153,3 0,6 636,8
Af- og nedskrivninger 1.januar 40,4 25,0 1159 0,0 181,4
Afskrivninger i aret 7,9 11,9 14,1 0,0 34,0
Afskrivninger pa afgang 0,0 0,2 1,9 0,0 2.1
Af- og nedskrivninger 31. december 48,3 36,8 128,1 0,0 213,3
Regnskabsmaessige vaerdi 31. december 321,6 76,2 25,2 0,6 4235
Afskrives over 35-50 ar 5-10 ar 3-5 ar - -
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2009 2008
mio.kr. mio.kr.

48 Kapitalandele i dattervirksomheder

Regnskabsmaessig vardi 1. januar 123,2 171,3
Valutakursregulering 1,0 -10,7
Tilgang i aret 51,9 60,1
Afgang i aret 0,0 29,1
Andel af resultat fgr skat 45,2 26,9
Andel af skat 10,3 2,7
Modtaget udbytte 62,4 -44,1
Nedskrivning tilgodehavende dattervirksomheder 10,0 0,0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 88,7 123,2

49 Kapitalandele i associerede virksomheder

Regnskabsmassig vaerdi 1. januar 9,8 3,5
Kursregulering 0,7 0,8
Tilgang i aret %) 11,3
Afgang i aret 25 0,0
Andel af resultat fgr skat 3,9 2,5
Andel af skat 2,0 -0,3
Modtaget udbytte 9,2 -1,3
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 8,0 9,8
Associerede virksomheder Hjemsted Ejerandel
2009 2008
A/S Vestsjxllandske Distriktsblade Slagelse 50% 50%
LokalAvisen Holdning ApS, solgt maj 2009 Frederikssund - 50%
Gratistidningar i Sverige AB (GISAB) Stockholm 33% 33%
2009 2008
mio.kr. mio.kr.
50 Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 0,6 3.4
Arets udskudte skat indregnet i arets resultat 4.8 -2,3
Arets udskudte skat indregnet pa egenkapitalen 0,0 -1,7
Udskudt skat 31. december 4,2 -0,6
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50 Udskudt skat, fortsat

Specifikation af udskudt skat

2009 2008
Forplig- Forplig-
mio.kr. Aktiver  telser Ialt Aktiver telser I alt
Immaterielle aktiver 0,0 3,7 3,7 0,0 7,2 -7,2
Materielle aktiver 0,3 0,0 0,3 8,3 0,0 8,3
Kortfristede aktiver 0,9 0,0 0,9 1,2 0,0 1,2
Langfristede forpligtelser 0,0 1,7 -1,7 0,0 1,7 -1,7
I alt 1,2 5,4 -4,2 9,5 8,9 0,6
Modregning af udskudte aktiver og
forpligtelser inden for samme
juridiske skatteenheder og jurisdiktioner -1,2 1,2 0,0 -8,9 8,9 0,0
Udskudt skat passiv/aktiv ultimo 0,0 4,2 -4,2 0,6 0,0 0,6
2009 2008

mio.kr. mio.Kkr.
51 Kreditinstitutter mv.
Forfalder inden for 1 ar 31 5,1
Kortfristet del i alt 3,1 5,1
Forfalder mellem 1 og 5 ar 14,1 13,0
Forfalder efter 5 ar 67,8 72,4
Langfristet del i alt 81,9 85,4
Gaeld til realkreditinstitutter i alt 85,1 90,5
52 Dagsvaerdi, renteswap
Se beskrivelse under note 25 i koncernregnskabet.
53 Selskabsskat
Skyldig selskabsskat 1.januar 0,4 5,4
Arets aktuelle skat 2,2 0,2
Modtaget/betalt selskabsskat i aret 0,0 5,6
Skyldig selskabsskat 31. december 2,6 0,4

Arsrapport 2009

Side 93



Noter til moderselskabet

2009 2008
mio.kr. mio.Kkr.

54 Anden geeld

Skyldig A-skat m.v. til offentlige myndigheder 5,6 10,4
Skyldig momstilsvar 2,4 32
Feriepengeforpligtelse 20,1 21,1
Qvrig gaeld 22.8 26,7
Anden gzeld i alt 50,9 61,3

55 Operationel leasing og huslejepligtelser

Operationel leasing
Fremtidige minimum udgifter vedrgrende operationelle leasingaftaler:

Forfalder inden for 1 ar 0,2 0,2
Forfalder mellem 1 og 5 ar 0,1 0,3
I alt 0,3 0,5
Omkostninger til operationel leasing er i resultatopggrelsen indregnet med: 0,4 0,2
Huslejeforpligtelse

Fremtidige minimum udgifter vedrgrende huslejeforpligtelse:

Forfalder inden for 1 ar 2,4 2,4
Forfalder mellem 1 og 5 ar 1,9 3.3
I alt 4,2 5,7
Vedrgrende huslejeforpligtelser er der i resultatopggrelsen indregnet: 3,7 4,2

56 Eventualaktiver, -forpligtelser samt garantiforpligtelser

Sgndagsavisen a-s har afgivet stgtteerklering over for dattervirksomheden Ofir a-s. De samlede
forpligtelser i Ofir a-s udggr 81,0 mio. kr. heraf 81,0 mio. kr. til tilknyttede virksomheder.

Der henvises i gvrigt til note 34 i koncernregnskabet for gvrige garantiforpligtelser, eventual-
aktiver samt -forpligtelser.
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2009 2008

mio.kr. mio.kr.
57 Sikkerhedsstillelser
Sendagsavisen a-s har stillet sikkerhed over for dattervirksomheden Ofir a-s 20,0 20,0
Der henvises i gvrigt til note 35 i koncernregnskabet for gvrige sikkerhedsstillelser.
58 Nzertstaende parter
Transaktioner med associerede virksomheder
LokalAvisen Holding ApS, salg 1,8 6,2
A/S Vestsjxllandske Distriktsblade, salg 6,0 6,0
Samhandel i alt 7,8 12,2
LokalAvisen Holding ApS 0,0 0,5
A/S Vestsjxllandske Distriktsblade 0,7 0,5
Tilgodehavender i alt 0,7 1,0

Der henvises i gvrigt til koncernregnskabet note 38 for beskrivelse af transaktioner med narstiende parter.
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Koncernens adresser

Moderselskabet: Sondagsavisen a-s

Sgndagsavisen
Gladsaxe Mgllevej 28
DK-2860 Sgborg

TIf.: +45 39 57 75 00
Fax: +45 39 57 75 80
www.sondagsavisen.dk

Forbruger-Kontakt
Bredebjergvej 6
DK-2630 Taastrup
TIf.: +45 43 43 99 00
Fax: +45 43 43 90 22
www.fk.dk

Dattervirksomheder

Distribution Danmark a-s
Gladsaxe Mgllevej 28
DK-2860 Sgborg

Dansk Distributions Center P/S

Bredebjergvej 6
DK-2630 Taastrup
TIf.: +45 36 48 80 00
Fax: +45 36 4888 0 0

H.A. Grafisk Reklame A/S
Bodkervej 11

DK-7100 Vejle

TIf.: +45 7585 84 11
Fax: +45 75 85 96 26

Tryksagsomdelingen Fyn P/S
Ryttermarken 17 B

DK-5700 Svendborg

TIf.: +45 62 22 22 22

Fax: +45 62 20 10 78

Gladsaxe Mollevej 26
DK-2860 Sgborg

TIf.: +45 39 57 77 00
Fax: +45 39 66 46 67
www.Ofir.com

Gladsaxe Mollevej 26
DK-2860 Sgborg

TIf.: +45 39 57 78 00
Fax: +45 39 57 78 01
www.Ofir.dk

Gladsaxe Mollevej 26
DK-2860 Sgborg

TIf.: +45 88 20 98 00
Fax: +45 88 20 98 01
www.forum.dk

www.d-d-c.dk www.ha-grafisk.dk www.tof.dk
UA/FK Distribution A/S Distribution Syd A/S
Bodkervej 11-13 Energivej 8
DK-7100 Vejle DK- 6700 Esbjerg
TIf.: +45 75 85 84 11 TIf.: +45 75 13 34 33
Fax: +45 75 85 96 26 Fax: +45 75 13 34 66
www.uadistribution.dk www.distribution-syd.dk
Helsingor Dagblad A/S Nordsjellands Avis A/S
Klostermosevej 101 Klostermosevej 101
DK-3000 Helsinggr DK-3000 Helsinggr
TIf.: +45 49 22 21 10 TIf.: +45 49 22 21 10
Fax: +45 49 26 65 05 Fax: +45 49 26 65 05
www.helsingordagblad.dk www.nsnet.dk
Ofir a-s Ofir Danmark a-s Ofir Services A/S MatchWork World Wide A/S

Gladsaxe Mollevej 26
DK-2860 Sgborg

TIf.: +45 36 95 95 95
Fax: +45 36 95 95 37
www.matchwork.com

Boligportal.dk ApS
Helsingforsgade 27
DK-8200 Arhus N
TIf.: +45 70 20 80 82
Fax: +45 88 88 69 08
www.boligportal.dk

Min Reklame ApS
Dronning Olgas Vej 39B
DK-2000 Frederiksberg
TIf.: +45 28 95 70 33
Fax: +45 38 34 02 86
www.minreklame.dk

Associerede virksomheder

Klingeberg 14
DK-4200 Slagelse
TIf.: +45 58 53 32 22
Fax: +45 58 52 90 88

A/S Vestsjellandske Distriktsblade
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1 :.?of,ace, billigere

Nu kan du fa dine annoncer pa
Sendagsavisens servicesider

til en lavere pris end traditionel
annoncering

— ja ofte kan du fa dem til naesten
halv pris i forhold til andre medier

l:z findBoligPakke

Sidste 2mdr

Du skal blot selv taste annoncen pa nettet
og betale den med et kreditkort. Vi sparer penge
til seelgere, grafikere og bogholderi, — den besparelse vil
vi gerne dele med dig.
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