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Ledelsesberetning

FOKUSERING OG EFFEKTIVISERING HAR SKABT ET EBIT for szerlige poster
FLOT RESULTAT | 2011 fgg
160 ——
e Omsatningen steg med 6 % i 2011 til 1.212 mio. kr. 140 |
£ 120 -
* | vanskelige markeder lykkedes det at @ge det primare driftsresultat € 100 —_—
80 —
(EBIT for serlige poster) med 56 mio. kr. til 167 mio. kr. 60 |
40 -
* Det frie cash flow androg 167 mio. kr. i 2011. 20 L
0 T :
« Arets resultat androg 302 mio. kr. med baggrund i det primere 2009 2010 2011
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driftsresultat tillagt avance ved salg af de resterende kapitalandele i
Gratistidningar i Sverige (GISAB).

* Den 11. maj 2011 udbetaltes et ekstraordinart udbytte pa 14 kr. pr. Pengestremme fra driftsaktiviteter
aktie svarende til 275 mio. kr. i alt. 180
160
» Koncernens nettorentebarende indestaende udgjorde 107 mio. kr. pr. 140 —

120 I
100 I
80 —

31. december 2011.

Mio. kr.

* Forrentningen af kapitalgrundlaget ROIC er gget til 39% i 2011 fra 60 s
23% i2010. 40 q —
20 -
* Arbejdet med at forbedre forretningsgrundlaget for en raekke avis- og 0 ‘ ‘ ‘
2009 2010 2011
onlineaktiviteter er delvist gennemfort og fortsaetter i 2012.
* Bestyrelsen indstiller til den ordinare generalforsamling d. 9. marts
2012, at der udbetales et ordinert udbytte pa 3 kr. pr. aktie, svarende
. . ROIC
til 60 mio. kr. 45%
40%
35% I
30% —
OGET PRISKONKURRENCE OG FAERRE TRYKSAGER VIL ;2; |
PAVIRKE INDTJENINGEN NEGATIVT 1 2012 15% |
10% —
* Priskonkurrencen intensiveres pa FK Distributions marked i 2012, 2; - ‘ |
ligesom markedsmangderne forventes at falde. 2009 2010 2011

* Spndagsavisen fortsatter aggressiv volumenstrategi og fokus pa

koncernneutralt resultat i forste kvartal 2013.

. . . . . . Udbytte og vederlag
« Ofirs nye strategi og massive markedsfaringsindsats skal materiali- udbetalt til aktioneerer

sere sig i omsatningsveekst i 2012.

* Koncernens omsatning forventes i 2012 at udgere 1.050-1.150 mio.
kr. EBIT forventes at andrage 100-130 mio. kr. i 2012, svarende til en 8
reduktion pa 35-65 mio. kr. sammenlignet med 2011. Resultatnedgan- 2 3

2 [
0 -

Kr./aktie
>

gen skyldes lavere resultat i printsegmentet, mens bedre onlineresultater
kompenserer delvist herfor.

2010 2011 2012
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Ledelsesberetning

Koncernens hoved- og nogletal

mio.kr.

Resultatopgorelse:

Nettoomsetning

Dakningsbidrag

EBITDA

Afskrivninger

EBIT for serlige poster

Searlige poster

Finansielle poster, netto

Resultat for skat (EBT), fortsattende aktiviteter
Skat af arets resultat

Resultat for fortsattende aktiviteter, efter skat
Avance ved salg af virksomheder

Resultat for ophgrte aktiviteter, efter skat
Arets resultat

Totalindkomst

Balance, ultimo:

Aktiver i alt

Aktiekapital

Egenkapital (inkl. minoritetsinteresser)
Nettorentebarende indestdende inkl. veerdipapirer
Netto arbejdskapital (NWC)

Investeret kapital

Arets investering i materielle aktiver

Frit cash flow

Pengestromsopgeorelse:

Pengestramme fra driftsaktivitet (fortsettende aktiviteter)
Pengestramme fra investeringsaktivitet (fortsattende aktiviteter)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (fortsattende aktiviteter)
Arets pengestramme (fortszttende aktiviteter)

@vrige oplysninger:

Gennemsnitligt antal medarbejdere
Antal aktier ultimo, t.stk. a 5 kr.
Beholdning af egne aktier, t.stk.
Kurs ultimo, DKK

Nogletal:

Dakningsgrad (%)

Overskudsgrad (EBIT) (%)
Egenkapitalandel (%)
Egenkapitalforrentning (ROE) (%) (1)
Forrentning af kapitalgrundlag (ROIC) (%)
Arets indtjening pr. aktie (EPS) — fortsattende aktivitet
Arets indtjening pr. aktie (EPS) —i alt (1)
Pris/indtjening (P/E) (1)

Kurs indre veerdi (K/1)

Arets pengestram pr. aktie (CFPS)
Udbytte pr. aktie

Definition af nggletal, se note 3

Koncernens hovedtal er tilpasset for ophgrende aktiviteter for 2008 og 2009.

Koncernens hovedtal er anfart for fortsattende aktiviteter, medmindre andet er anfort.

Note 1: Nogletallet inkluderer ogsa opherte aktiviteter.

2010 2009 2008 2007
11387 1.0285 1.160,9 1.4338
5357 4417 4551 5716
1564 749 67 1148
462 554 611 77,0
1102 195 544 378
280  -132 529  -286
43 44 96 -8,3
103,0 34 -120,0 16
15,3 69  -14,1 -3,3
87,7 35 -1059 17
03 107 2994 0,0
16 19 117 224
85,8 91 2052 24/
785 109 1950 30,8
7622 8029 9231 9798
1003 1003 1114 1114
4982 5734 6614 4901
577 629 -855 -207.8
630  -442 97  -219
4405 5105 7469  697.9
88 115 351 1024
1664 426  -250 -6,8
1477 410 15 944
430 534  -658  -150,9
1587  -541  -242 545
540 665  -885 -111,0
627 672 849 991
20.055 20.055 22.280 22.280
582 24 2225 1518
360 345 198 304
470 429 392 399
9,7 19 47 2,6
654 714 716 500
16,0 15 356 48
23,2 3,1 75 5,8
4.1 03 48 -0,3
4,0 02 11,0 0,7
90 1725 18 434
14 1,2 0,7 14
75 2,0 0,1 45
6,5 2,5 0,0 0,0
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Ledelsesberetning

ARSBERETNING

Koncern
Koncern
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== EBIT Omsaetning

| fortsat udfordrende markeder har North
Media A/S styrket forretningsgrundlaget
og oget indtjeningen med mere end 50%
i 2011

Koncernens omsatning blev i 2011 realiseret med
1.212 mio. kr., hvilket er en vaekst pa 6% i forhold
til 2010 og pa niveau med det forventede. Koncer-
nens primere driftsresultat for sarlige poster (i det
folgende benzvnt EBIT) ggedes ligeledes, og EBIT i
2011 andrager séaledes 167 mio. kr., svarende til en
forbedring pa 56 mio. kr. eller over 50% sammen-
lignet med aret for - i al vaesentlighed som folge af
et forbedret resultat i printaktiviteterne. Overskuds-
graden er dermed gget fra 9,7% i 2010 til 13,7 % i
2011. Resultatet er pa niveau med de seneste for-
ventninger, idet de oprindelige forventninger om et
EBIT pa 120-150 mio. kr. blev opjusteret til 150-160
mio. kr. i forbindelse med koncernens kvartalsori-
entering for 3. kvartal 2011, jf. Selskabsmeddelelse
nr. 12-11.

Betydelig fremgang i printaktiviteter og ny
strategi for Ofir

Inden for printaktiviteterne er det primert FK Distri-
bution, der har bidraget ved at forbedre indtjenin-
gen yderligere gennem hgijere effektivitet og lavere
enhedsomkostninger. FK Distribution leverer sale-
des det bedste resultat i virksomhedens historie.
Sgndagsavisen har i 2011 sikret vaekst i omsatnin-
gen via en betydelig stigning i markedsandelen pa
tekstannoncemarkedet. Fremgangen i 2011 under-
statter forventningen om, at Sendagsavisen nar et
koncernneutralt resultat i forste kvartal af 2013.

Ofir har i 2011 malrettet implementeret en ny stra-
tegi baseret pa produktudvikling og en massiv mar-
kedsfaringsindsats, der som forventet har medfart
et sterkt negativt driftsresultat. Den betydelige
kampagneaktivitet betyder imidlertid ogsa, at en
reekke nggleparametre, herunder genkendelses-
grad og antal besggende pa ofir.dk, er stigende, og
dermed vurderes det, at fundamentet for fremtidig
lgnsomhed er forbedret. Implementeringen af stra-
tegien vil vare tilendebragt medio 2012, hvorefter
indtjeningen forventes bedre.

| North Medias onlineaktiviteter fortsatte BoligPor-
tal.dk en tilfredsstillende udvikling i omsatning og
resultat. De gvrige og tabsgivende onlineaktiviteter
er i lghet af aret gennemgaet og vurderet i forhold
til forretningsgrundlag og indtjeningspotentiale. En
reekke aktiviteter er som konsekvens heraf blevet
afviklet, kraftigt neddroslet, sammenlagt eller ny-
udviklet, hvilket har sikret lonsom drift fra og med
2012.

De positive pengestremme fra driftsaktiviteterne
blev forgget til 156 mio. kr. sammenlignet med 148
mio. kr. i 2010.

Printsegment

1.250 250
1200
< 1150 ren
.éy 1.100 ’4’ L 150 _;
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g 1000 S 100 &
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5§ 950 | 50
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Ledelsesberetning

Solid gkonomisk stilling og udbetaling af
udbytte

| marts 2011 gennemfarte North Media salget af
koncernens resterende 33,3% af aktierne i Gra-
tistidningar i Sverige AB (GISAB). Salgssummen
udgjorde 256 mio. SEK og gav en regnskabsmas-
sig gevinst pa 182 mio. kr., som er indregnet som
avance ved salg af virksomhed og dermed ikke
medregnet i arets EBIT.

Arets samlede pengestramme i 2011 blev pa -28
mio. kr. mod -56 mio. kr. i 2010. De vasentligste
poster i 2011 var pengestramme fra driftsaktivite-
terne samt salg af GISAB-aktierne. Med baggrund
i koncernens solide gkonomiske stilling besluttede
bestyrelsen at udbetale et ekstraordinart udbytte

North Medias domicilbygning i Seborg

den 11. maj 2011 pa 14,00 kr. pr. aktie eller 275
mio. kr. netto, ligesom beholdningen af vardipa-
pirer, heraf langt hovedparten korte obligationer
ggedes.

Pr. 31. december 2011 udgjorde koncernens kon-
tantbeholdninger 72 mio. kr., hvortil kommer en
verdipapirbeholdning pa 208 mio. kr., primart i
obligationer. Realkreditgeeld udgjorde 172 mio.
kr., hvormed koncernens nettorenteberende likvi-
ditetsindestdende kan opgares til 107 mio. kr. ved
arets udgang mod 58 mio. kr. aret for.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen den 9.
marts 2012, at der udbetales et ordinart udbytte
pa 3 kr. pr. aktie svarende til et samlet udbytte pa
60 mio. kr.
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Ledelsesberetning

Kort om North Media A/S

del pa hvert forretningsomréde.

North Media A/S er Danmarks eneste barsnoterede mediekoncern. North Medias idegrundlag har
siden etableringen i 1965 veeret at formidle tiloud og information til forbrugerne. Dette gores gennem:

* Printaktiviteter: Distribution af egne og tredjeparts annoncefinansierede husstandsomdelte gratisavi-
ser samt uadresserede reklametryksager til samtlige husstande i Danmark. Udgivelse af annoncefi-
nansierede husstandsomdelte gratisaviser samt et dagblad.

» Onlineaktiviteter: Udbyder af en reekke internetservices og —tjenester malrettet danske forbrugere
med fokus pa stillingsmarkedet, boligmarkedet og detailhandlen.

North Media A/S er skonomisk velkonsolideret og arbejder pa at skabe langsigtet vaerdi for aktionaerer-
ne gennem lgnsom udbygning af aktiviteterne med et tilfredsstillende afkast p& den investerede kapital
(ROIC) og en attraktiv udbyttepolitik. Lansomhed skal opnds gennem stor volumen og hgj markedsan-

/

Ny koncernledelse styrker fokus pa at
sikre fortsat resultatfremgang og lansom
drift af alle aktiviteter.

| slutningen af 2010 besluttede bestyrelsen at sikre
pget og mere fokuseret ledelsesindsats i alle enhe-
der.

Pr. 1. januar 2011 udpegede bestyrelsen Lars Ny-
mann Andersen som ny administrerende direkter
for koncernen. Mads Dahl Mgberg Andersen kon-
centrerer sig fuldt ud om koncernens starste forret-
ningsaktivitet, FK Distribution, med malsatningen
om at udvikle og optimere indtjeningen.

Eksekvering med hgj effektivitet og
vurdering af forretningspotentiale
har veret gverst pa ledelsens dags-
orden i 2011

Fra starten af aret var det endvidere malsatningen,
at 2011 skulle vaere aret, hvor en raekke initiativer
inden for avis- og onlineaktiviteterne skulle forbed-
re grundlaget for fremtidig omseatningsvaekst og
forbedret indtjening.

Disse malsatninger er eksekveret om end ikke ftil-
endebragt i alle tilfzlde.

* | 2011 har FK Distribution fortsat arbejdet med ef-
fektivisering og kvalitetsoptimering i alle processer,
hvilket har reduceret omkostningsniveauet. Samti-
dig har forretningsudvikling med fokus pa kunder
inden for nye produkt- og branchesegmenter skabt
grundlaget for en bredere kundeportefolje.

| 2011 har Bekey accelereret produktmodningen
0g er nu installeret i mere end 5.500 ejendom-

me i Kgbenhavn. Bekey vandt et udbud i Faxe
Kommune og cementerede saledes sin posi-
tion som en virksomhed med et stort potentiale.

| 2011 har Sgndagsavisen gget vaeksten i mar-
kedsandele pa tekstannoncer og udbyggede i
2011 tilmed sin markedsposition pa Vestsjal-
land via Vestsjellandske Distriktsblade A/S”™ op-
kab af en reekke konkurrerende aviser i omradet.

| 2011 har Ofir implementeret en ny strategi og
gennemfart en massiv markedsfaringsindsats for
at genvinde konkurrenceevnen og tage markeds-
andele i et stillingsmarked, der i disse ar er hardt
presset af finans- og galdskrise. Nogletallene er i
bedring, og resultaterne af den nye strategi forven-
tes at resultere i en omsatningsstigning i 2012.

* | fgrste kvartal 2011 blev omkostningerne reduceret
og driften rationaliseret pa Sendagsavisen.dk for at
bringeresultatetibalance, menslokalia.dk,denloka-
le nichesatsning, blev lukket som konsekvens af, at
forretningsgrundlaget blev vurderet utilstraekkeligt.

e | andet kvartal 2011 blev det, efter fornyet gen-
nemgang af MatchWorks potentiale og frem-
tidige vakstmuligheder, besluttet at neddrosle
aktiviteterne kraftigt med henblik pa ogsa der
at skabe resultatmassig balance samt anlegge
en ny retning for virksomheden. Samtidig blev
Sendagsavisen.dk og MinReklame.dk organisa-
torisk slaet sammen for i storre udstraekning at
kunne udnytte de mere end 500.000 unikke bru-
gere, som anvender hjemmesiderne og services.

e | tredje og fjerde kvartal 2011 er mulighederne
for at kapitalisere pa de mange onlinebrugere,
nyhedsbrevsmodtagere og app-brugere pa kon-
cernens onlineaktiviteter blevet vurderet. Dette ar-
bejde er ikke afsluttet, men forventes at udmeante
sig i konkrete aktiviteter i 2012.

*NORTH MEDIA s
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Ledelsesberetning

| 2011 er der desuden taget skridt til at skabe en
feelles onlinevision for koncernen. North Medias
fokus er inden for udvalgte omrader — at vaere Dan-
marks fgrende onlinebaserede bindeled og afset-
ningskanal mellem udbydere af varer og services
o0g den private keber/forbruger.

Det er ambitionen at skabe en gkonomisk stark
onlineaktivitet parallelt med de eksisterende print-
aktiviteter. Dette forventes primert at forega ved
opkeb af mindre onlineaktiviteter med et lovende
potentiale.

| den forbindelse har North Media i starten af 2012
foretaget et mindre opkeb inden for et nyt forret-
ningsomrade der formidler online byggeopgaver til
private. Det er planen at udvikle forretningsomradet
i lobet af 2012.

Skeerpelse af markedsvilkar vil pavirke
indtjeningen negativt i 2012

| 2012 forventes markedsbetingelser og volumener
at blive negativt pavirket af de store samfunds-
gkonomiske udfordringer generelt samt af gget
priskonkurrence péa distributionsmarkedet. North
Media vil fastholde fokus pa at gge kvaliteten og
omkostningseffektivitet i alle dele af veerdikaden.
Endvidere vil North Media fortsatte med at etablere
et steerkt onlinefundament baseret pa strategiske

Handtering af tilspidsede markeds-

forhold og fortsat forretningsudvik-

ling bliver hovedaktiviteter i drene,
der kommer

konkurrencefordele blandt andet ved at udnytte den
sterke forretningsplatform og ekspertise inden for
printaktiviteter.

Koncernens strategiske retning og dispo-
sitioner i 2012 tager udgangspunkt i de to
hovedsegmenter:

Print:

« FK Distribution er mere effektiv og mere agil end
nogensinde, og hovedopgaven bestar i at fastholde
den eksisterende markedsposition og driftseffekti-
vitet i et faldende marked praeget af intens priskon-
kurrence. Endvidere udbygges risikoafdaekning i
forhold til eventuelle fremtidige lovgivningsmaes-
sige tiltag, som i starre eller mindre grad kan fa

negativ indflydelse pa forretningsgrundlaget.

* Sgndagsavisen fortsatter volumenstrategien ved
at tage markedsandele og prastere hgj veekst.

Online:

* Ofir skal kapitalisere pa den nye strategi og den
massive markedsferingsindsats. Dette skal materi-
alisere sig i vaekst i omsaetning og markedsandele.

e Effektuering af koncernens nye onlinevision.

Koncernens malsatninger og strategiske retning
sikres med fire taktiske fokusomrader:

1. Uendret konstant fokus pa at fastholde eksi-
sterende markedspositioner og hgj effektivitet.

2. Udnytte sterkforretningsplatformog ekspertisein-
den for printaktiviteter til at sikre hej mangvredyg-
tighed og bevare hgj rentabilitet i et marked praeget
af steerk priskonkurrence og mulige lovgivnings-
massige andringer, der kan pavirke markedet.

3. Gennemfare forretningsudvikling for online-
aktiviteterne.  Udnytte  forretningsplatforme
og kernekompetencer til at styrke fremti-
digt forretningsgrundlag og indtjening samt
at investere i relevante onlinevirksomheder.

4. Sikre hgj lensomhed og solidt cash flow og
dermed en gkonomisk base, som giver mulig-
hed for bade at investere i forretningsudvik-
ling og give aktionzrerne et hgjt direkte afkast.

| 2012 forventes gget priskonkurrence og reduce-
rede mangder pa markedet for omdeling af tryksa-
ger at fa vaesentlig negativ indflydelse pa koncernens
omsatning og resultat. Samlet forventes printakti-
viteternes EBIT i 2012 at udgere 130-160 mio. kr.,
hvilket er 55-85 mio. kr. mindre end i 2011.

Tabene fra onlineaktiviteterne forventes modsat re-
duceret til ca. 30 mio. kr. i 2012 mod ca. 50 mio. kr.
i 2011 som felge af de omstruktureringer, der blev
gennemfort i 2011.

P& koncernniveau er det dermed ledelsens for-
ventning, at omsatningen i 2012 vil udgere 1.050
—1.150 mio. kr. svarende til en nedgang pa 4-12%
sammenlignet med 2011. Koncernens EBIT i 2012
forventes at udgare 100-130 mio. kr. svarende til en
nedgang pa 35-65 mio. kr. sammenlignet med 2011.

Investeringer forventes i 2012 pa koncernniveau at
udgare ca. 30 mio. kr., og de ordinzre afskrivninger
forventes at udgere ca. 30 mio. kr.
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Preben og Pernille i gang med opsatning af ugens Sendagsavis
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Ledelsesberetning

North Media-koncernens printaktiviteter bestar af FK Distribution, Sondagsavisen,
Helsingor Dagblad, Lokalavisen Nordsjeelland og BeKey

p

\ mediemarkedet.

FK Distribution - en af Europas mest veldrevne distributionsvirksomheder

FK Distribution blev grundlagt i 1965 og er Danmarks starste private distributionsvirksomhed. Baseret
pa et fintmasket rutenet med 10.000 omdelere og avancerede malgruppe- og segmentanalyseveerk-
tojer leverer FK Distribution uadresserede reklametryksager og aviser til op i mod 2,6 mio. husstande
1-2 gange ugentligt, og sikrer dermed sine kunder adgang til den mest effektive markedsferingskanal
overhovedet - budskaber leveret direkte til forbrugerens bopal.

De seneste ars markante fokus pa forretningsudvikling, effektivisering og kvalitetsoptimering i alle
processer gar, at FK Distribution har nedbragt omkostningsniveauet vaesentligt og FK Distribution
fremstdr i dag sterkere og mere konkurrencedygtigt end nogensinde. Platformen giver afsat til, at FK
Distribution gradvist kan udvide forretningsgrundlaget fra adresselgse forsendelser til andre dele af

~

J

Steerk udvikling og eksekvering af strategi
- men intensiveret priskonkurrence

Markedet for adressel@se tryksager ser ud til at have
"toppet”, og de seneste 3 ar er markedet faldet.

Markedet for omdeling af tryksager, hvor FK Distri-
bution sammen med Post Danmark er de to stgrste
0g eneste landsdakkende akterer, er kendetegnet
ved hgj prisfelsomhed. Mens prisniveauet har ve-
ret stigende de seneste ar, intensiverede priskon-
kurrencen sig i lgbet af 2011 med faldende priser
til falge.

Trods den gennem aret skarpede markedssitua-
tion, har FK Distribution udviklet forretningsgrund-
laget pa meget tilfredsstillende vis. Der er indgaet
nye langsigtede distributionsaftaler med en raekke
naglekunder, og FK Distribution har indgaet en raek-
ke aftaler med mindre kunder fra sektorer, der ikke
hidtil har udnyttet mediets fulde potentiale.

P4 baggrund af flere ars fokus pa pris
0g effektivitet, preesterer FK Distribu-
tion i 2011 et rekordresultat. Tiltagende
pris- og volumenpres vil imidlertid i
2012 fa negativ indvirkning
pa virksomhedens resultat

Hojere produktivitet driver resultatfrem-
gang

FK Distribution har i 2011 fortsat de betydelige ef-
fektiviserings- og omkostningshesparende tiltag.
Distributionsterminalerne har arbejdet systematisk

med organisationen og processerne, og det har gi-
vet gode resultater i 2011.

P& samme vis har gennemfarelse af en lang raekke
optimeringsprocesser inden for ruteplanlagning,
implementering af nyt lgn- og bonussystem m.m.
gget kvaliteten af omdelingen.

Det mélrettede fokus og hérde arbejde pa at @ge
produktiviteten betyder, at FK Distribution i 2011
har realiseret den stgrste omsatning og det hgjeste
resultat i selskabets historie.

Husholdninger kan spare 11.000 kr. arligt
ved brug af reklametryksager

Den nye regering offentliggjorde i efteraret 2011
en malsatning om at undersage, hvorvidt der kan
gtableres en reklameafgift pa husstandsomdelte
tryksager med et samlet afgiftsprovenu pa 400 mio.
kr. fra 2013. Det er endnu ikke klargjort, hvordan
reklameskatten skal indferes.

FK Distribution arbejder sammen med andre in-
teressenter pa at tilvejebringe et oplyst og korrekt
grundlag for beslutningstagerne til at vurdere kon-
sekvenserne af disse mulige tiltag.

Talrige forbruger-undersggelser viser entydigt, at
husstandsomdelte tryksager er til gavn for forbru-
gerne, og at den hurtige og bekvemme adgang til
information om vareudbud og tilbudspriser kan
spare en gennemsnitlig husholdning for ca. 11.000
kr. om aret. Samtidig viser beregninger foretaget af
Copenhagen Economics, at en reklameafgift som
den foresldede vil resultere i fadevareprisstigninger
pa 5-6%, hvilket betyder en arlig ekstraregning til
fadevarer pa 2.500-3.000 kr. for en typisk familie.
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En eventuel reduktion i antallet af tryksager kan ikke
forventes at have en miljgmassig gevinst, idet an-
noncemangden i lokalaviser og dagblade, som er
langt mindre effektive annoncemedier, méa forven-
tes at stige.

FK Distribution vurderer séledes, at den nuvaerende
"nej-tak”-ordning er velfungerende og tilstrakkelig.

Steerk platform og konkurrenceevne

FK Distributions ledelse og medarbejdere har de
seneste ar gennemfart en markant styrkelse af
virksomhedens forretningsgrundlag, og fremstar
ved indgangen til 2012 staerkere end nogensinde.
Markedspositionen pa distribution af adresselgse
forsendelser er styrket, betydelige omkostningsbe-
sparelser er implementeret og kvalitet og effektivi-
tet er gget markant. Resultaterne af dette fokus skal
fastholdes og forbedres og sikrer samtidig mangv-
redygtighed i potentielt volatile markeder.

Strategisk forfalger FK Distribution en mélsatning
om at beskytte den eksisterende markedsandel og
udvide forretningsgrundlaget inden for nye seg-
menter ved at veere mediemarkedsradgiver frem
for alene distributer. Arbejdet med at understotte
denne ambitiose malsatning fortsatter i 2012 ad
to spor. For det farste vil FK Distributions rolle som
ekspert pa méling og dokumentation af effekt samt
radgiver generelt inden for brug og distribution af
tryksager blive udnyttet til at udvide markedet til
sektorer, som ikke hidtil har benyttet adresselgse
reklamer. For det andet vil udviklingen af nye effekt-
malinger og dokumentationsvarktgjer fortsatte.

Forretningsudvikling og fokus vil bidrage til at styr-
ke FK Distributions konkurrenceevne yderligere. Og
det er pakravet i en tid, hvor intens priskonkurren-
ce og eventuelle lovgivningsmassige tiltag skaber
en uklarhed om, hvordan markedet for adresselgse
tryksager vil udvikle sig de kommende ar. Baseret
pa den nuverende ordrebog forventer ledelsen, at
markedsudviklingen i 2012 vil betyde, at FK Distri-
butions aktivitet og resultat vil vaere negativt pavir-
ket af prispres og et fald i de omdelte mangder.

En af FK Distributions 10.000 omdelere pa sin rute
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bringning, handvaerkere, gaster m.v.
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Bekey - Danmarks elektroniske ngglesystem

BeKey er et elektronisk ngglesystem, der virker gennem en mobiltelefon. Systemet er udviklet til ejere,
lejere og administratorer af boliger, sommerhuse og gvrige aflaste rum, som gennem systemet selv
kan administrere, hvem de gnsker skal have adgang og hvorndr. Brugen af systemet er mere sikker og
billigere end brug og administration af fysiske nggler. Systemet har betydelige fordele for en lang raekke
aktiviteter, hvor adgang til laste dare er ngdvendig, som f.eks. hjemmehjalp, postbesargelse, vareud-

J

Succesfuld lancering af ny laseteknologi
fortsaetter

Bekeys darenhed til opgangsdere bestar af en lille
elektronisk styreboks, der fylder mindre end en
teendstiksaeske. Den monteres bag frontpladen pa
betjeningspanelet til dertelefonanlaegget, sa syn-
lige tegn pé Bekeyinstallation undgas. Darenheden
kobles herefter til den elektroniske derlds, som nu
kan abnes via mobile enheder, der har faet tildelt en
elektronisk Bekeynggle. Og for at garantere hgj sik-
kerhed er kommunikationen mellem mobilenheden
o0g derenheden krypteret.

Bekey etablerede sig i 2011 for alvor
som en virksomhed med et stort poten-
tiale. 1 2012 pges udrulningshastighe-
den i etageejendomme, og et produkt
til privatdare forventes introduceret.

Det helt centrale og nyskabende er imidlertid Be-
Key’s centralt styrede it-system, som brugere log-
ger ind pa via computer eller mobiltelefon. Med
denne adgang administreres tildeling og fratagelse
af elektroniske negler til de gnskede mobile en-
heder. Dette foregar nemt og fleksibelt, f.eks. ved
tildeling af elektroniske nggler, som kun gnskes
aktive i et bestemt tidsrum. P& opgangsdgrenhe-
den star Bekey starkt, for ingen konkurrenter kan

tilbyde en tilsvarende webintegreret lgsning, der er
selvbetjent og kan integreres med f.eks. ruteplan-
legningssystemer.

Bekey-produktet blev oprindeligt udviklet med hen-
blik pa at lette avis- og reklameomdeleres adgang
til laste opgange i starre danske byer. | takt med
at produktet er blevet installeret i mere end 5.500
ejendomme i Kgbenhavn, er potentialet i produktet
og interessen fra potentielle kunder imidlertid gget
vasentligt. Bl.a. har Bekey vundet et udbud i Faxe
Kommune, FK Distribution har taget systemet i an-
vendelse og flere andre store distributionsvirksom-
heder tester det med henblik pa eventuelt at indga
aftale i 2012.

| 2011 er ogsa en privatdgrenhed blevet udviklet i
samarbejde med en af Europas fgrende udbydere
af elektroniske lasesystemer. Systemet forventes at
blive udbudt til salg i labet af 2012.

Investering i kommercialisering udvides

Bekey har kun i meget begraenset omfang haft om-
setning i 2011, og der er investeret et stort etcifret
millionbelgb. | 2012 forventes Bekey at pabegynde
salg af lgsninger til f.eks. udbringningsfirmaer,
gjendomsadministratorer og kommunernes hjem-
mepleje. | kraft af, at udrulningsprocessen accele-
reres, vil underskuddet i 2012 dog blive starre end
i2011.

BEKEY
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Sondagsavisen - Danmarks mest laeste avis

Segndagsavisen er Danmarks ubetinget starste avis mélt pa oplagsstarrelse, lesere og geografisk daek-
ning. Sendagsavisen, der forst blev udgivet i 1978, er en husstandsomdelt annoncefinansieret gratis
weekendavis med ca. 1,4 mio. ugentlige leesere. Oplaget pa 1,3 mio. eksemplarer er inddelt i 11 regio-
nale udgaver pa baggrund af omfattende analyser tilpasset neeromradernes demografi og forbruger-
nes indkebsadferd. Det redaktionelle indhold er i al vaesentlighed. Til gengald er annoncerne tilpasset
regionalt, hvilket giver annoncgrerne mulighed for at malrette deres budskab til specifikke geografiske
omrader i Danmark.

Den redaktionelle profil er anlagt pa at veere relevant, underholdende og pa at adressere de omrader,
som optager malgruppen af moderne foraldre i alderen 25-50 ar, primart inden for omrader som
forbrug, mad, privatekonomi, familie- og jobliv. Ingen anden landsdakkende avis tilbyder annoncerer
samme mulighed for direkte kommunikation med bade aktive og passive informationssggende forbru-
gere. Derfor er Sgndagsavisen sa sterkt et medie.

|

J

Eksekvering og styrket position i et meget
vanskeligt marked

Sendagsavisen har i 2011 haft fokus pa tiltag, der
skal genskabe indtegtsstramme og reducere tabe-
ne efter et markant pres pa mediemarkedet, specielt
inden for trykte stillingsannoncer, siden 2008.

Sondagsavisen har i 2011
oget sit aktivitetsniveau gen-
nem en markant styrket position pa
tekstannoncer. Fundamentet
er lagt for positivt bidrag til
koncerninatjeningen i 2013.

Som reaktion pa de vesentligt skeerpede markeds-
vilkar for stillingsannoncer pa print og en regional
detailhandelstendens, der favoriserer stgrre kaeder
og enheder med annonceringsbehov i weekenden,
har Sgndagsavisen i 2011 udnyttet sin staerke for-
retningsplatform til at intensivere salgsindsatsen péa
tekstannoncer og gennemfart en aggressiv vakst-
strategi. Mens der gradvist fandt en styrkelse af
indteegtsgrundlaget sted i sidste del af 2010, har
Sendagsavisen for alvor taget markedsandele pa
omradet i 2011, hvor omsatningen fra tekstan-
noncer er steget mere end 20%, mens det samlede
marked er faldet med ca. 5%.

Et steerkt produktprogram er sammen med gget re-
daktionel kvalitet, organisationens omstillingsevne
0g avisens sterke brand blandt forbrugere og an-
noncgrer de vasentligste arsager til den succesful-
de udvikling og markante fremgang i markedsposi-
tionen. Forhold, der understreges af, at laesertallet

stiger, og at omsatningen fra bureaukunder i 2011
er gget 100% sammenlignet med aret far.

Mens tekstannonceringen har udviklet sig s&rde-
les tilfredsstillende i 2011, ma det konstateres, at
mangden af jobannoncer er faldet yderligere, og
ved drets udgang udger en meget begraenset del
af omsatningen. Lanceringen af Sgndagsavisen og
Ofirs felles strategi, 'To medier — et jobmarked’, i
andet kvartal 2011 har saledes ikke péa printdelen
kunnet modvirke den negative effekt af et fortsat
faldende marked for trykt jobannoncering. Det er
ledelsens vurdering, at det naturlige supplement,
online- og printmedierne udger til hinanden i re-
lation til aktiv og passiv jobsggning, farst igen vil
fare til synergier, ndr en makrogkonomisk stabilitet
indfinder sig, og efterspargslen efter medarbejdere
stiger.

Aktivitetsfremgang og reduktion af tab

Den positive udvikling inden for tekstannoncering
har trods omsatningsfaldet i jobannoncer sik-
ret fremgang i Sgndagsavisens aktivitet fra 2010
til 2011. Samtidig har den malrettede og labende
strgmlining af organisationen, som siden 2008 har
indebéret en vasentlig reduktion af omkostningsni-
veauet betydet, at Sendagsavisen i 2011 er fortsat
med at forbedre effektiviteten.

Sendagsavisen har i 2011 realiseret et underskud,
hvilket isoleret set er utilfredsstillende. Imidlertid
er det ledelsens klare vurdering, at de gennemfarte
tiltag i 2011 har medvirket til at styrke forretnings-
platformen og Sendagsavisens langsigtede pro-
fitabilitet. Set i det lys, og set i lyset af markeds-
forholdene, skgnnes udviklingen i 2011 at vere
acceptabel.
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Steerk forretningsplatform som basis for
veekst

Ledelsen forventer ingen bedring i de underlig-
gende markedsvilkar for mediebranchen i 2012.
Markedet for jobannoncer vil fortsat vaere yderst
begraenset, mens konkurrence pa tekstannoncer vil
blive intensiveret.

Sendagsavisen kan til trods for de vanskelige
markedsbetingelser konstatere, at avisens kvalitet
og brand er blevet styrket i 2011. Fremgang i le-
sertallet, og en historisk hgj annonceordrebog for
2012 er klare vidnesbyrd herom. Avisen vil udnytte
sit steerke momentum til at styrke sin position pa
tekstannoncering og vinde yderligere markedsan-
dele. Et af nggletiltagene bliver en fortsattelse af det

Peter og Michael fra Sendagsavisens Callcenter

succesfulde kvalitetslaft, avisen har gennemgaet de
seneste ar. | 2012 gennemfares nye redaktionelle
tiltag inden for de omrader, som forbrugerne efter-
sperger mest information om, bl.a. privatekonomi,
boligekonomi og berneopdragelse. Den redaktio-
nelle styrkelse skal understgtte en fortsat stigning
i lesertallet, og dermed gare Sgndagsavisen endnu
mere attraktiv for annoncgrer. Endelig fastholdes
det udtalte omkostnings- og effektivitetsfokus, som
har kendetegnet indsatsen de seneste ar.

De strategiske tiltag er tilrettelagt med henblik pa,
at Sgndagsavisen trods udsigt til fortsat vanske-
lige markeder vil reducere tabet yderligere i 2012,
og i overensstemmelse med tidligere udmeldinger
forventer at levere et positivt indtjeningshidrag pa
koncernniveau i ferste kvartal 2013.

North Media A/S
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Helsingor Dagblad - Dit dagblad - Din hverdag, til borgere i Helsinger og omegn

Helsingar Dagblad A/S udgiver morgenavisen Helsinger Dagblad i ca. 6.000 daglige eksemplarer og
den gratis ugeavis Lokalavisen Nordsjelland i et oplag pa 35.000 stk. Aviserne har et lokalt fokus og

annonceopland.

Udvidelse af abonnentmasse og profitabel
drift

Efter en omfattende restrukturering, der foruden en
redaktionel og salgsmassig opgradering bl.a. med-
forte lukning af trykkeri og gennemfarelse af bety-
delige effektiviseringer, gik Helsinger Dagblad A/S
ind i 2011 som et profitabelt og lgnsomt avishus.

Det positive udgangspunkt er fastholdt i 2011. An-
tallet af abonnenter pa Helsingar Dagblad er saledes

Med oget oplag og Styrket indtjening
fortseetter de nordsjzellandske blade
deres positive udvikling”

steget, og onlineaktiviteterne er gget via lancerin-
gen af 'Rabatten i dag’ — et tilbud til avisens lesere
om at fa rabat hos udvalgte lokale forretninger i avi-
sens udgivelsesomrade.

Ejendommen, der husede det nu nedlagte trykkeri,
er i 2011 blevet istandsat for at fremme salgspro-
cessen. Ejendommen er prasenteret under aktiver
bestemt for salg, idet den endnu ikke er afstaet.

Styrkelse af redaktionelt samarbejde

Arne Ullum har i 2011 overtaget ledelsen af Helsin-
gor Dagblad A/S. Arne Ullum har dermed ansvaret
for at styrke samproduktionen af redaktionelt stof
mellem Sendagsavisen og redaktionerne pa Hel-
singor Dagblad og Lokalavisen Nordsjelland, og
realisere yderligere synergi med henblik pa at @ge
aktiviteternes profitabilitet yderligere i 2012.

Helsingar Dagblad

LOKALAVISEN

NORDSJALLAND

HELSING@R « HUMLEB/AK « ESPERG/ARDE ¢ TIK@B

SNEKKERSTEN « HORNB/EK + ALSGARDE * HELLEB/EK * KVISTGARD
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North Media-koncernens onlineaktiviteter bestar af Ofir.dk, BoligPortal.dk, Bostadsportal.se,
Seondagsavisen.dk, MinReklame.dk samt Matchwork.com

Ofir - En af Danmarks forende jobportaler

Ofir.dk blev etableret i 1996 som den farste jobportal i Danmark, og er i dag fortsat blandt landets absolut
farende spillere og med en position, som historisk har veeret steerkest pa offentlige stillinger.

kOfir varetager alle koncernens aktiviteter inden for rekruttering og jobannoncering til online og print. )

~

Ny strategi og platform implementeret

Stillingsmarkedet er et meget konjunkturfalsomt
segment, hvor finans- og nu galdskrisen har en be-
tydelig negativ effekt pa beskaftigelsen og dermed
stillingsmarkedet. Aktivitetsgrundlaget for Ofir har
derfor vaeret sterkt udforderet i 2011 og forventes
0gsa at blive det i de naermeste ar.

Med udgangspunkt i to grundleggende forhold,
som har betydning for arbejdsgivernes rekruttering
af nye medarbejdere, har Ofir udarbejdet en ny stra-
tegi, som forventes at blive banebrydende for stil-
lingsmarkedet i Danmark.

Det ene forhold tager udgangspunkt i den kends-
gerning, at der er endog meget stor forskel pa
svaerhedsgraden i rekrutteringen af medarbejdere
afhangig af stillingstypen og arbejdspladsens be-
liggenhed. Til nogle stillinger findes mange kandi-
dater til andre kun fa.

Det andet forhold tager udgangspunkt i, at der ri-
meligt konstant altid er ca. 15% aktivt jobsggende
men ca. 40%, der er passivt jobsggende ud af hele
arbejdsstyrken. De aktivt jobsggende sgger aktivt,

Implementering af ny strategi i Ofir og

massiv markedsfaringskampagne har

lagt fundamentet for sget omsatning
fra 2. halvar 2012

hvor stillinger bliver opslaet sdsom jobdatabaser.
De er altsd ikke sd svaere at fa i tale. De passivt
jobsggende sgger derimod ikke aktivt job. Denne
gruppe skal praesenteres for stillingstilbuddet, der
hvor deres interesser eller erhverv fgrer dem hen.

Med disse to forhold som udgangspunkt tilbydes
arbejdsgiverne en annonceringspakke, som er in-
dividuel for hvert enkelt stillingsopslag. Annonce-
ringspakkerne afspejler i pris og sammensatning
sverhedsgraden i rekrutteringen. De indeholder
visninger af stillingsopslaget pa Ofir-portalen og i
udvalgte og for stillingen relevante tredjeparts- on-
linemedier og i Sendagsavisen. Stillingsopslaget
kan derved eksponeres over for savel de aktivt
jobsggende som de attraktive passivt jobsggende,
hvilket er unikt i det danske stillingsmarked.

Strategien forventes at vaere fuldt ud implementeret
i farste halvdel af 2012 og vil blive fulgt op af en
fortsat massiv markedsfaringskampagne.

Udviklingen af Ofir-portalen til at kunne handtere
den nye strategi er omkostningstung og er en tids-
kraevende proces. Dette sammen med en kraftig
markedsfering pregede resultatet negativt i 2011
og forventes tilsvarende at prege resultatet i 2012.
Farsti 2. halvdel af 2012 forventes den nye strategi
at udmente sig i en gget omsatning og markeds-
andel.

Ofir har gennem aret lgbende tilpasset sin organisa-
tion, og opretholder saledes fokus pa omkostnings-
tilpasninger og omkostningsreduceringer, hvor det
er muligt.
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BoligPortal.dk og BostadsPortal.se

i Sverige, som BoligPortal.dk har i Danmark.

BoligPortal.dk opererer inden for savel leje- som ejerboligmarkedet og har mere end 1 mio. besgg pr.
maned. BoligPortal.dk er markedsleder og Danmarks sterste markedsplads for lejeboliger med gennem-
snitligt mere end 8.000 nye lejeboliger hver méaned.

BostadsPortal.se er et nystartet boligsite, og ambitionen er at opna den tilsvarende markedslederposition

~

/

Udvidelse af platforme

| disse ar skifter danskernes brug af onlinemedier.
Hvor brugerne tidligere anvendte en enkelt com-
puter til at besgge velkendte websites eller sites,
der blev fundet via Google, sa skifter brugen nu il
0gsa at inkludere smartphones og tablets. | 2011 er
der udviklet en mobilversion af BoligPortal.dk, og
BoligPortal.dk har ogsé i begreenset omfang veeret
til stede pa de sociale medier. For at skabe endnu
bedre brugeroplevelser skal der i 2012 udvikles

BoligPortal.dk har udbygget positionen
som Danmarks forende lejeboligpor-
tal via sget markedsfaring og nye
platforme. Den offensive udvikling
fortsatter i 2012 med relancering af
gjerboligsektion.

hutp:/ /e boligportal.dk/

) BoligPortaldk”

Find: | Lejebolig = Andelsbolig  Ejerbolig
Danmarks stgrste og mest

1 Alle boligtyper N o

O Vareise effektive udlejningsportal

01 varelse

[ 2 vaerelse

O3 varelse

O 4var. eller storre

) Hus/Villa

() Andelsbolig

[ Parkering

842 nye boliger i de sidste 48 timer

Har du set
Boligportal.dk's

nye TV-reklame?

Se eller gense reklamen her »

BoligPortal.dk
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applikationer til smartphones, ligesom der er opsat
mal for en mere malrettet synlighed inden for so-
ciale medier.

| 2011 er der tillige arbejdet pa at kunne relancere
sitets ejerboligsektion med fokus pa andelsboliger,
idet mélgrupperne, der eftersparger henholdsvis le-
jeboliger og andelsholiger, er meget ensartede.

Den svenske sgsterportal BostadsPortal.se lance-
redes i 2010 og fik sine farste betalende kunder i
2. halvér af 2011. Fokus har i 2011 vaeret pé at age
antallet af annoncer for lejeboliger, ligesom den or-
ganiske trafik, der ikke er genereret via Google Ad-
words, ogsa skal gges. Fremgangen inden for disse
to faktorer er afgarende for, at omsatnings- og re-
sultatmalene kan nas i 2012.

ﬁBostadsPortalse

(7 B3 B ynes gocton
Hyresbostad  Studentbostad Bytesbostad  Semesterbostad Lokal Mina sidor

=~ » Ga

Sokhyresbostad v Bevakningsmall v Sokesannons <+ Hyaut - Blistoruthyrare +

nstorp
Kicka hat 10 minuter ol
, 20 minuter il Maimo. 0 minuter
il Stafansiorp

B nter

£§ MAT OCH
< RECEPT HEM

BostadsPortal.se
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Sondagsavisen.dk og MinReklame.dk

Sendagsavisen.dk stgtter op omkring den printede avis Sgndagsavisen og tilbyder en rakke services.
MinReklame.dk er Danmarks fgrende digitale distributer af detailhandelens tilbudsaviser og kataloger.

Sammenlegning med henblik pa forret-
ningsudvikling

| 2011 blev Sgndagsavisen.dk og MinReklame.dk
organisatorisk slaet sammen som led i koncernens
fokus pa tilpasning af onlineaktiviteter. De to sites
og tilknyttede services har mere end 500.000 ma-
nedlige unikke brugere og med resultaterne bragt i
balance, vurderes der gode muligheder for en lgn-
som videreudvikling af forretningen.

MinReklame.dk lancerede i 2011 ny front-end og en
ny tilbuds-app, der samlet har lgftet antallet af laes-
ninger af tilbudsaviser med over 100%. MinRekla-
me.dk har séledes udbygget sin farende position.

([ ][+ ] vip risondassavsen s

Sondagsavisen.dk

cBuaE

Ny bruger| Login

Ledelsen forventer, at videreudviklingen af Segn-
dagsavisen.dk og MinReklame.dk vil fgre il lan-
cering af nye konkrete aktiviteter i forste halvdel af
2012.

Sammenlagning af Sondagsavisen.ak
0g MinReklame.dk farer til profitabilitet
0g lancering af faelles vision

Tilbudsaviser og inspiration tl ugens indkeb

daavekort o2 1.000 k- IEEECEHTLS -
gmh:?rlr;:gld:r}ifgkh: segeord bliver fundet. Q AL

Prov MinReklame.dks T
TilbudsAgent e || G @D €D

Elektronik og hvidevarer. 10 dsaviser og kataloger

Bika CBC [  owen

b
@ <
Bruger Logets] og babyudstyr. 5csaviser o kaialoger S | T

il Bilka ecop Okl

Gransebutik {0udsaviser og kaloger Saalle (2)
Shop
Toj, fritid og personlig pleje. 1lbudsaviser og kataloger Sealle (3)

ditapotek =D

Bolig og Indretning. 1 usaviser o kataloger Seale(12)

Bilka IBIVaj Carant  pEmabler
Ik A smerco [avsk] fcoop.ak

MinReklame.dk
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MatchWork.com

MatchWork.com udvikler og hoster en "Software as a Service”-platform for medievirksomheder, der gn-
sker at drive jobportalforretning i eget brand og har leveret platforme til mere end 300 sites siden 1996.

Kraftig neddrosling af aktiviteter

Efter flere &r med store underskud blev der i 2011

foretaget en fornyet gennemgang af MatchWorks Tilpasning af forretningsgrundlag i
fremtidige vaekstpotentiale. Det blev pa baggrund matchwork.com medfarer nega-
heraf besluttet at neddrosle aktiviteterne kraf- tivt resultat i 2011, men forventet
tigt. Dette pavirker resultatet negativt i 2011, men balance i 2012

MatchWork forventes at vaere i resultatmassig ba-
lance i 2012. 1 2012 skal it-platformen tilpasses, sa
den danner grundlag for standard-kundelgsninger.

NORTH MEDIA-KONCERNENS SEGMENTOPLYSNINGER PR. KVARTAL

Nettoomsaetning
3.kvt. 2.kvt. 1.kvt. 4.kvt. 3.kvt. 2.kvi. 1.kvi
2010 2010 2010 2010
3016 2490 2731 245,8
1181 1097 1104 1079
15,7 16,4 17,7 19,4
987 927 937 1032
317,3 2654 290,8 265,22
1170 1085 1092

4. kvt.

mio.kr.
Print

Indeks ift. samme periode forrige ar

Online

Indeks ift. samme periode forrige ar

Fortsaettende aktiviteter i alt

Indeks ift. samme periode forrige ar

EBIT for seerlige poster

4.kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1.kvt. 4.kvt. 3.kvt. 2.kvt. 1.kvt.

mio.kr. 2010 2010 2010 2010 2010
Print 170,2 63,0 29,1 46,2 31,9
Overskudsgrad 15,9% 20,9% 11,7% 16,9% 13,0%
Online -49,7 112 -11,6 -142 127
Overskudsgrad -71,8% -71,3%  -70,7% -802%  -655%

Ikke fordelte omkostninger -10,3 -10,3 1,0 -1,0 0,0

Koncernens EBIT, fortszettende
aktiviteter

41,5 185 31,0 19,2
13,1% 7,0% 10,7% 7.2%

110,2
9.7%

Overskudsgrad
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REGNSKABSBERETNING
RESULTATOPGORELSE

Dezekningsbidrag

Koncernens samlede dakningsbidrag i 2011 er
579,7 mio. kr., hvilket er en stigning pa 44 mio.
kr. i forhold til aret far. Daekningsgraden er saledes
forbedret fra 47,0% i 2010 til 47,8% i 2011. For-
bedringen skyldes gget effektivitet og dermed farre
direkte personaleomkostninger inden for printakti-
viteterne og serligt FK Distribution.

PERSONALEOMKOSTNINGER
Personaleomkostninger udger 263,3 mio. kr. i
2011, hvilket er et fald pd 3,9 mio. kr. svarende til
godt 1% sammenlignet med 2010.

Personaleomkostningerne i 2010 var negativt pa-
virket af omkostninger pd netto 10,1 mio. kr. re-
lateret til eandringer i direktionen som tidligere
oplyst i selskabsmeddelelse nr. 15-10 dateret den
12. november 2010. Hvis der reguleres for denne
engangsomkostning, er personaleomkostningerne i
2011 6,2 mio. kr. eller 2% hgjere end i 2010.

Det gennemsnitlige antal ansatte er 602 medarbej-
dere i 2011 mod 627 medarbejdere i 2010.

OVRIGE OMKOSTNINGER

@vrige omkostninger udger 124,3 mio. kr. i 2011,
og er samlet steget med 5,4 mio. kr. i forhold til
2010, svarende til 5%. Den primare arsag til stig-
ningen er ggede markedsfaringsomkostninger i
forbindelse med relanceringen af Ofir, ligesom der
har veeret et enkeltstdende starre tab pa en kunde.
For gvrige omkostningsarter har der varet tale om
moderate fald.

ANDEL AF RESULTAT FRA ASSOCIEREDE
VIRKSOMHEDER

Resultat fra associerede virksomheder er -0,5 mio.
kr. fra koncernens andel af resultatet for Vestsjel-
landske Distriktsblade. 1 2010 indeholdt resultat fra
associerede virksomheder tillige resultatet fra kon-
cernens 33,3% ejerskab af GISAB (Gratistidningar i
Sverige), som, under henvisning til selskabsmed-
delelse nr. 04-11, blev solgt i marts 2011.

FINANSIELLE POSTER

Finansielle poster udger i alt -3,7 mio. kr. i 2011,
hvilket er en stigning pa 8,0 mio. kr. i forhold til
2010. 1 2010 var der en urealiseret kursgevinst pa
8,2 mio. kr. pa selskabets beholdning af barsnote-
rede aktier. 1 2011 har der veeret et kurstab pa be-
holdningen af aktier, der dog modsvares af en lidt
starre kursgevinst pa selskabets beholdning af ob-

ligationer. Den forggede realkreditbelaning har kun
i begraenset omfang pavirket koncernens nettoren-
teudgift, idet det foragede laneprovenu er placeret i
tilsvarende obligationer pa aktivsiden.

SAERLIGE POSTER

Resultatopgarelsen for 2011 indeholder ingen sar-
lige poster. | 2010 udgjorde sarlige poster 28 mio.
kr., hvilket var nedskrivning af alle immaterielle ak-
tiver relateret til tabsgivende aktiviteter.

RESULTAT FOR SKAT

Resultat for skat for fortsettende aktiviteter er
121,2 mio. kr. i 2011. Det tilsvarende resultat i
2010 var 87,7 mio. kr. Fremgangen skyldes @get
deekningsbidrag og lavere afskrivninger, mens an-
del af resultat i associerede virksomheder er mindre
pa grund af salget af GISAB, ligesom de finansielle
udgifter ggedes.

SKAT

Den samlede skat i koncernen for fortsaettende ak-
tiviteter andrager 41,1 mio. kr. og svarer til en ef-
fektiv skatteprocent pa 25,3%.

AVANCE VED SALG AF VIRKSOMHED

| 2011 er indregnet avance ved salg af de resteren-
de 33% af aktierne i GISAB. Avancen udgjorde 182
mio. kr. og er praesenteret pd samme méade som ved
salget af de farste 67% af aktierne i 2008.

ARETS RESULTAT FOR OPHORENDE
AKTIVITETER

Arets resultat for opharende aktiviteter er et tab pa
1,6 mio. kr., der kan henfares til den nu lukkede
trykkeriaktivitet og den tilhgrende bygning, som er
til salg.

ARETS RESULTAT

Arets resultat i 2011 er 301,6 mio. kr. Dette er 216
mio. kr. mere end i 2010, hvilket skyldes avance ved
salg af GISAB samt forbedring i den primare drift.

INVESTERINGER

| 2011 er koncernens samlede investeringer i im-
materielle og materielle aktiver pa 15,9 mio. kr.
Heraf udger investeringer i materielle aktiver 13,5
mio. kr., hvilket primert udgares af tekniske anleg
pa FK Distributions pakketerminaler, samt udskift-
ning af biler. | 2010 var arets samlede investeringer
pa 9,5 mio. kr.

Til sammenligning udger afskrivningerne 33 mio.
kr. i 2011 mod 46,2 mio. kr. i 2010. Reduktionen
i afskrivninger skyldes hovedsalig nedskrivning af
immaterielle aktiver i farste halvar af 2010.

Side 18

North Media A/S



Ledelsesberetning

ARBEJDSKAPITAL

Ved udgangen af 2011 udger tilgodehavender fra
salg og tjenesteydelser 91,9 mio. kr. Dette er en
stigning pa 8 mio. kr. svarende til 10% og skyl-
des stigningen i omsatningen. Koncernens sam-
lede debitordage udger 22,5 dage pr. 31. december
2011 mod 21,9 dage pa samme tidspunkt aret for.

Kortfristede forpligtelser til leverandgrer af varer og
tjenesteydelser udger 56,4 mio. kr. ved udgangen
af 2011. Ved udgangen af 2010 udgjorde forplig-
telserne 47,7 mio. kr. Forggelsen reprasenterer
en stigning i kreditordage fra 27 dage i 2010 til 31
dage i 2011.

Pr. 31. december 2011 udger anden geld 85,1 mio.
kr., hvilket er 11 mio. kr. mindre end éret for. Anden
geld er bl.a. reduceret som folge af, at der i 2010
blev udgiftsfart omkostninger relateret til @ndringer
i direktionen som tidligere oplyst i selskabsmedde-
lelse nr. 15-10. Disse omkostninger blev udbetalt i
2011.

Koncernens netto arbejdskapital (NWC) udger -50,4
mio. kr. ultimo 2011, og er faldet med 12,6 mio. kr.
i forhold til ultimo 2010. Faldet kan henfares til en
reduktion i anden gaeld som anfart ovenfor.

PENGESTROMME OG RENTEBARENDE
GELD
Arets pengestramme i 2011 blev -27,6 mio. kr.

Pengestramme fra driftsaktiviteter udger i alt er
154,3 mio. kr. mod 146,1 mio. kr. i 2010. Forbedrin-
gen skyldes primeart det forbedrede driftsresultat,
men modsvares af en reduktion i anden geld jvf.
ovenfor, samt reducerede afskrivninger.

Pengestramme fra investeringsaktiviteter er 22,5
mio. kr. i 2011, mens de var -43,3 mio. kr. i 2010.
Investeringsaktiviteterne udgeres af dels kegb af
veerdipapirer, heraf langt hovedparten korte obliga-
tioner, og dels salg af kapitalandel i GISAB.

Finansieringsaktiviteternes pengestramme i 2011
er -204,4 mio. kr. og kan henfgres til udbetalt ud-
bytte pa netto -274,6 mio. kr. (14,00 kr. pr. aktie)
samt forggelse af langfristede realkreditlan i kon-
cernens ejendomme pa 77,4 mio. kr. | 2010 ud-
gjorde finansieringsaktiviteternes pengestramme
-158,7 mio. kr. med udgangspunkt i udbetaling af
udbytte pa -128,5 mio. kr. (6,50 kr. pr. aktie).

Den 31. december 2011 havde koncernen likvide
beholdninger pa 71,8 mio. kr., beholdning af veer-
dipapirer pa 207,6 mio. kr. samt realkreditlan in-

klusive dagsveerdi af renteswap pa 172,1 mio. kr.
Koncernens nettorentebaerende indestdende ved
udgangen af 2011 er saledes 107,3 mio. kr. Ultimo
2010 udgjorde koncernens nettorentebaerende in-
destéende 57,7 mio. kr.

KAPITALSTRUKTUR

Det er koncernens politik sa vidt muligt at vere
selvfinansieret, idet koncernens ejendomme dog
er finansieret via langfristede lan til fast rente. Be-
styrelsen vurderer lgbende behovet for tilpasning af
kapitalstrukturen for at afveje det hejere afkastkrav
pa egenkapital over for den ggede usikkerhed som
er forbundet med fremmedkapital. Det er koncer-
nens politik at udbetale udbytte i det omfang, det
skgnnes forsvarligt inden for rammerne af den
overordnede kapitalstruktur og likviditet.

EGENKAPITAL OG BEHOLDNING AF
EGNE AKTIER

Den 31. december 2011 udgjorde koncernens
egenkapital 523,8 mio. kr., hvilket er 25,6 mio. kr.
hojere end foregdende ar. Forggelsen skyldes, at
arets resultat er lidt hgjere end det i aret udbetalte
udbytte. Der er i 2011 udbetalt i alt 274,6 mio. kr.
til aktionarerne i udbytte, svarende til 14,00 kr. pr.
aktie. Ved udgangen af 2011 udgjorde koncernens
beholdning af egne aktier 444 t. stk. svarende til
2,21% af aktiekapitalen.
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AKTIONARFORHOLD

Koncernen og Fondsborsen

Som den forste mediekoncern i Danmark blev
North Media A/S i maj 1996 noteret pd Kabenhavns
Fondsbars.

Selskabsoplysninger
Adresse: North Media A/S

Gladsaxe Mollevej 28
DK - 2860 Sgborg

Internet: www.northmedia.dk
Telefon: (+45) 39577000
Telefax: (+45) 3966 74 15
E-mail: investor@northmedia.dk
CVR-nr. 66 59 01 19

Fondskode: DK001027034-7

Revisorer: Deloitte
Bankforbindelse: Danske Bank A/S

Regnskabsar

Koncernens regnskabsar er kalenderaret, og ner-
vaerende arsrapport omfatter perioden 1. januar -
31. december 2011, selskabets 31. regnskabsar.

Generalforsamling

Ordinaer generalforsamling afholdes fredag den 9.
marts 2012 kl. 15.00 i Ingenigrforeningens Made-
center A/S, Kalvebod Brygge 31-33, 1780 Kaben-
havn V.

Aktiekapitalen

Selskabets aktiekapital er 100,3 mio. kr. fordelt pa
20.055.000 stk. aktier & nominelt 5,00 kr., der er
fuldt indbetalt. Alle aktier er noteret pa NASDAQ
OMX Copenhagen, ingen aktier er tillagt sarlige ret-
tigheder og der er ingen indskrankning i aktiernes
omsattelighed. Alle vedtaegtsendringer skal fore-
legges generalforsamlingen og kraever vedtagelse
af minimum 2/3 af savel de afgivne stemmer som af
den pa generalforsamlingen reprasenterede stem-
meberettigede aktiekapital. Safremt forslag ikke er
stillet eller tiltradt af bestyrelsen, kraeves yderligere,
at mindst halvdelen af aktiekapitalen er repraesente-
ret pa generalforsamlingen.

Bemyndigelse
Bestyrelsen er bemyndiget til at forhgje aktiekapita-
len ad 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 for-
tegningsret for selskabets hidtidige aktionarer, sa-
fremt dette sker til markedskurs eller som vederlag
for selskabets overtagelse af en bestaende virksom-
hed eller bestemte formuevardier til en verdi, der
modsvarer de udstedte aktiers veerdi. Uden for de

i det foregdende punktum anferte tilfelde har ak-
tionaererne ret til forholdsmassig tegning af de nye
aktier. Bemyndigelsen er givet for en periode indtil
den 1. maj 2012.

Egne kapitalandele

Bestyrelsen er bemyndiget til at lade North Media
A/S erhverve egne aktier med en samlet vardi op
til 15 % af selskabskapitalen i overensstemmelse
med den galdende lovgivning herom. Erhvervelsen
af egne aktier skal ske til den pa kebstidspunktet
geldende barskurs, idet barskursen dog kan fravi-
ges med indtil 5 % i op- eller nedadgaende retning.
Bemyndigelsen er givet for en periode pa 5 ar indtil
den 23. april 2015.

Selskabets beholdning af egne kapitalandele var
den 31. december 2011 pa 443.500 stk. svarende
til 2,21 % af aktiekapitalen.

Udbytte

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen den 9.
marts 2012, at der udbetales et ordinart udbytte pa
3 kr. pr. aktie svarende til et samlet udbytte pa 60,2
mio. kr.

Moderselskabets resultatopgarelse udviser et over-
skud péa 289,9 mio. kr. Grundlaget for bestyrelsens
resultatdisponering fremkommer saledes:

Resultatdisponering, i mio. kr.

Overforsel fra forrige ar 356,8
@vrige egenkapitalposter 0,7
Arets resultat 2899
Udloddet udbytte -274,6
Kab og salg af egne aktier 3,9
Til disposition 376,7

Bestyrelsen indstiller felgende resultatdisponering
til generalforsamlingen:

Udbytte til aktionaerer 60,2
Overfart til neeste ar 316,5
Aktionaerer

Den fortegnelse, som selskabet forer i henhold il
aktieselskabsloven over aktionarer, der ejer mindst
5% af aktiekapitalen, omfatter:

* Baunegard ApS
Fredensborg Kongevej 49
2980 Kokkedal

Hovedaktionar er selskabets stifter, Richard Bunck,
der privat og via et 100 % ejet og kontrolleret hol-
dingselskab, Baunegard ApS, ejer 57,06 % af aktie-
kapitalen.
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Bestyrelsen og direktionens aktiebesid-
delser i North Media A/S pr. 31. december
2011:

Bestyrelsen stk.
Richard Bunck

(inkl. Baunegérd ApS) 11.442.816
Peter Rasztar 10.700
Steen Gede 1.170
Ulrik Holsted-Sandgreen 0
1 alt 11.454.686
Direktionen stk.
Lars Nymann Andersen 0
Kére Stausg Wigh 30.000
Arne Ullum Laursen 20.000
1 alt 50.000

Ledelsen

Selskabets bestyrelse og direktion ekskl. Richard
Bunck kontrollerede ultimo 2011 61.870 stk. aktier
svarende til 0,31 % af aktiekapitalen.

Selskabets bestyrelse og direktion har i regnskabs-
aret netto kabt 50.000 stk. aktier i selskabet.

Borsveaerdi

Borsveerdien af selskabets aktier var ved regn-
skabsarets slutning den 31. december 2011 opgjort
til 457,3 mio. kr.

Kontakt med investorer

North Media A/S farer en aben og ensartet dialog
med investorer og analytikere, siledes at aktiemar-
kedet kan fa den bedst mulige og mest retvisende
information om selskabet.

Der afholdes lgbende mgder med aktionarer, inve-
storer, finansanalytikere og andre interesserede.

Banker og bgrsmaglere der falger North Media A/S:

Borsmaegler Navn og telefonnr.
Nordea Markets Dan Wejse
(+45) 333324 09

Andrew Carlsen
(+45) 46 7915 87

Handelsbanken
Capital Markets

Hjemmeside

P4 North Media A/S-koncernens hjemmeside
www.northmedia.dk findes oplysninger om séavel
selskabet, bestyrelse, direktion og aktionarinforma-
tioner mv.

Kontakt til investorer
Lars Nymann Andersen, Administrerende direktor
Kare Stausg Wigh, @konomidirektor

Telefon: (+45) 39 57 70 00
Telefax: (+45) 39 66 74 15
E-mail: investor@northmedia.dk
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Selskabsmeddelelser 2011

24. februar 2011: Indkaldelse til ordinar generalforsamling i North Media A/S

3. marts 2011: Arsrapport 2010 for North Media A/S

3. marts 2011: Indberetning af ledende medarbejders og dennes nertstaendes transaktioner med
aktier udstedt af North Media A/S

10. marts 2011: North Media gennemfgrer salg af de resterende 33,3% af aktierne i Gratistidningar
i Sverige AB (GISAB)

11. marts 2011: Indberetning af ledende medarbejders og dennes nartstaendes transaktioner med
aktier udstedt af North Media A/S

25. marts 2011: Ordinaer generalforsamling i North Media A/S fredag den 25. marts 2011 - Resumé

5. maj 2011: Kvartalsorientering 1. kvartal 2011 for North Media A/S

27. juni 2011: Distributionsaftale med Coop forlenget til 31. december 2014

3. august 2011: Halvarsrapport 2011

9. august 2011: Indberetning af ledende medarbejders og dennes nartstaendes transaktioner
med aktier udstedt af North Media A/S

7. oktober 2011: Omtale i danske medier

4. november 2011: Kvartalsorientering 3. kvartal 2011 for North Media A/S

14. novemer 2011: | anledning af det netop fremsatte forslag til reklameafgift pa tryksager

16. december 2011: Finanskalender 2012 for North Media A/S

Finanskalender for 2012

9. februar 2012: Arsrapport 2011

9. marts 2012: Ordinzr generalforsamling

8. maj 2012: Kvartalsorientering 1. kvartal 2012
7. august 2012: Halvarsrapport 2012

1. november 2012: Kvartalsorientering 3. kvartal 2012

Bestyrelsens modekalender for 2012

Tirsdag den 10. januar 2012

Onsdag den 25. januar 2012

Onsdag den 8. februar 2012 / torsdag den 9. februar 2012
Fredag den 9. marts 2012

Tirsdag den 8. maj 2012

Tirsdag den 19. juni 2012

Tirsdag den 7. august 2012

Torsdag den 6. september 2012

Torsdag den 1. november 2012

Tirsdag den 5. december 2012
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SELSKABSLEDELSE

North Medias selskabsledelse er rodfaestet i koncer-
nens vardier om kundefokus, ansvarlighed, kvali-
tet, fairness og positiv aggressivitet.

Hos North Media er fokus ferst og fremmest pé
kunden, og pa at udvikle og levere vardiskabende
produkter og services, der satter os i stand til at
skabe veekst og verdi — for kunden og for 0s. Vi
tager ansvar i vore relationer med kunderne og med
hinanden. Nar tingene gar som planlagt, men ogsé
nar det uventede pludselig indtraeffer, er ejerskab,
&rlighed og omtanke grundsubstansen i vores age-
ren. For kun ved at udvise ansvarlighed i enhver
handling og pé ethvert tidspunkt kan vi treffe de
rigtige beslutninger til gavn for vores kunder, med-
arbejdere, aktionarer og evrige interessenter.

North Media vil vaere kendt for kvaliteten af vores
produkter og services, og vi arbejder vedvarende og
utreetteligt pa at sikre denne gennem grundighed,
effektivitet og fokus pad optimering i alle produkter,
processer og dialoger. Vi mener, at veerdiskabende
kvalitetsprodukter leveret til rette tid og til den rig-
tige pris er grundlaget for langvarige relationer. Vo-
res succes er baseret pa en passion for det, vi gar,
0g pa evnen og modet til at teenke nyt.

Bestyrelse og direktion

Generalforsamlingen er North Media A/S’ gverste
myndighed, der vaelger selskabets bestyrelse, og er
ansvarlig for den overordnede ledelse af selskabet.
Bestyrelsen farer tilsyn med selskabets virksomhed
og paser, at selskabet ledes forsvarligt og i over-
ensstemmelse med selskabets vedtegter, aktiesel-
skabsloven og andre love, der matte have betydning
for selskabet. Bestyrelsens vasentligste opgaver
er at fastlegge de overordnede mal og strategier,
udstikke klare retningslinjer for ansvarsfordeling,
planlegning og risikostyring, samt at udvelge en
kompetent direktion og vare en tilgengelig og ak-
tiv sparringspartner for denne. Bestyrelsen bestar
af fire medlemmer med selskabets hovedaktionar,
Richard Bunck, som formand.

Direktionen er ansvarlig for den daglige ledelse af
selskabet. Direktionen udarbejder, i overensstem-
melse med de af bestyrelsen udarbejdede retnings-
linjer og anvisninger, handlingsplaner og budgetter,
der understgatter selskabets strategi, og rapporterer
lgbende resultatudvikling, risici og andre veesent-
lige informationer til bestyrelsen.

Lars Nymann Andersen har siden 1. januar 2011
veret administrerende direkter for koncernen.

Foruden Lars Nymann Andersen udggares koncern-
direktionen af Arne Ullum Laursen, der er direktor
med ansvar for Sgndagsavisen og Helsinger Dag-
blad, samt af Kare Stausg Wigh, der er gkonomi-
direkter, CFO.

Bestyrelsen og den administrerende direkter udger
selskabets gverste operationelle ledelse (Chief Ope-
rating Decision Makers, CODM) med fokus pa og
ansvar for koncernens segmenter Print og Online.
Direktionen er ansvarlig for de enkelte forretnings-
omrader/segmenter og den tvergaende produkt-
og forretningsudvikling.

Lovpligtig redegorelse for virksomheds-
ledelse

Ifolge arsregnskabslovens § 107b og punkt 4.3 i
"Regler for udstedere af aktier - NASDAQ OMX Co-
penhagen” skal bgrsnoterede selskaber udarbejde
en redegarelse for virksomhedsledelse. Redege-
relsen skal indeholde en beskrivelse af, hvorledes
selskabet forholder sig til de anbefalinger, som den
danske komite for god selskabsledelse lgbende of-
fentliger. Komiteens anbefalinger findes pa www.
corporategovernance.dk.

| forbindelse med udarbejdelsen af redegarelsen
for god selskabsledelse skal selskabet anvende
"folg eller forklar”-princippet. "Falg eller forklar’-
princippet indebarer, at selskabet enten skal falge
anbefalingerne for god selskabsledelse eller for-
klare, hvorfor anbefalingerne, helt eller delvist, ikke
folges. Dette indebarer, at selskabet skal angive,
hvilke anbefalinger der ikke falges, at selskabet skal
oplyse grunden hertil, samt - hvor det er relevant -
angive hvorledes selskabet har indrettet sig i stedet.

Det er preeciseret, at det ma bero pa det enkelte sel-
skabs egne forhold, i hvilket omfang anbefalingerne
falges, eller hvorvidt dette ikke er hensigtsmassigt
eller gnskeligt, idet det vaesentligste er, at der ska-
bes gennemsigtighed i selskabets ledelsesforhold.

| efterfalgende afsnit gennemgas de punkter, hvor
North Media A/S afviger fra anbefalingerne. Den
fuldsteendige oversigt fremgar af selskabets hjem-
meside pa adressen
www.northmedia.dk/governance.cfm.
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CORPORATE GOVERNANCE

Bestyrelsen og direktionen i North Media A/S for-
holder sig lgbende til selskabets politikker og pro-
cedurer vedrgrende god selskabsledelse. Anbefa-
lingerne udger sammen med galdende lovgivning
og retningslinjer fastsat af bestyrelsen fundamentet
for dette arbejde.

Det er bestyrelsens opfattelse, at selskabet grund-
leeggende lever op til anbefalingerne, og bestyrelsen
overvejer til stadighed, hvorledes anbefalingerne
kan bidrage til at sikre den maksimale vardiska-
belse for selskabets aktionarer. Dette betyder sam-
tidig, at bestyrelsen lgbende vurderer, om anbefa-
linger, der ikke tidligere er blevet fulgt, skal falges.

Nedenfor beskrives de omrader, hvor North Media
har fastlagt retningslinjer og politikker, der afviger
fra "Anbefalinger for god selskabsledelse”.

Aktionaerernes rolle og samspil med
selskabets ledelse

Det er besluttet, at anbefalingerne omkring over-
tagelsesforseg ikke falges, idet disse ikke skennes
relevante under hensyntagen til selskabets ejer-
struktur, hvor hovedaktionar Richard Bunck via et
100% ejet og kontrolleret holdingselskab, Baune-
géard ApS, ejer mere end 50% af aktiekapitalen.

Det gverste og det centrale ledelseso-
gans opgaver og ansvar

Ud over den lovpligtige forretningsorden er der ikke
udarbejdet en fast arbejds- og opgavebeskrivelse
for formandens og nastformandens pligter og an-
svar, idet disse lgbende vurderes under hensynta-
gen til opgavernes art, omfang og relevans. Dette
skannes at give den bedste mulighed for at agere
hurtigt og kompetent. Tilsvarende er der ikke ud-
arbejdet en fast arbejds- og opgavebeskrivelse for
direktionen med samme begrundelse.

Bestyrelsesformand Richard Bunck varetager stil-
lingen som administrerende direktor for dattersel-
skabet Ofir A/S, der forestar salget af stillingsan-
noncer til sdvel Sgndagsavisen som til Ofir.dk. Den
gvrige bestyrelse bad i 2010 Richard Bunck om at
varetage denne rolle. | beslutningen lagde besty-
relsen vaegt pa, at Richard Bunck besidder sével
betydelig viden om stillingsmarkedet som erfaring
med Ofir A/S og dermed ville kunne overtage ledel-
sesrollen hurtigt samt gennemfgre de ngdvendige
tiltag for at sikre en rentabel drift.

Det overste ledelsesorgans sammen-
seetning og organisering

Selskabet har ikke fastsat en aldersgraense for be-
styrelsesmedlemmer, da det er bestyrelsens op-
fattelse, at det er det enkelte medlems erfaring og
kvalifikationer og ikke vedkommendes alder, der er
afgarende for, om den enkelte kan tilfgre veerdi til
bestyrelsens arbejde.

Der er ikke medarbejdervalgte bestyrelsesmedlem-
mer i North Media.

Bestyrelsen har ikke nedsat et nomineringsudvalg
eller vederlagsudvalg, idet dette vurderes bedst at
blive varetaget af den samlede bestyrelse.

Ledelsens vederlag

Aflgnning til bestyrelse, direktion og ledende med-
arbejdere oplyses i arsrapporten. North Media A/S”
overordnede vederlagspolitik sikrer, at selskabet
tilbyder en konkurrencedygtig aflenning, der af-
spejler indsats og resultater, og som er pa niveau
med sammenlignelige barsnoterede selskaber. Ve-
derlagspolitikken, som er gengivet nedenfor, skal
saledes medvirke til at tiltreekke og fastholde kvali-
ficerede medlemmer af savel selskabets bestyrelse
som direktion og @vrige ledelse. Direktionens sam-
lede aflgnning fastsattes af bestyrelsen, der agerer
vederlagsudvalg. Det er bestyrelsens vurdering, at
det er mest hensigtsmassigt, at den til hver en tid
kan foretage justeringer i ledelsens vederlag uden
en forudgaende godkendelse fra aktionaererne.

Bestyrelsen modtager et fast arligt honorar og del-
tager ikke i et aktieoptionsprogram, ligesom besty-
relsens medlemmer ikke er bonusaflgnnet.

Direktionens medlemmer, de gvrige direkterer og
underdirektgrer i virksomheden modtager en fast
grundlgn samt virksomhedsbetalt pensionsbidrag
pa et konkurrencedygtigt niveau. Derudover fore-
findes en bonusordning baseret pa vaeksten i net-
toomsatning og veeksten i EBIT samt pa niveauet
for arets EBIT. Denne bonus, der prioriterer lansom
omsatningsvakst, er begranset til at udgere mak-
simalt 100 % af den arlige grundlgn. Bonussen ud-
betales efter generalforsamlingens godkendelse af
regnskabet og er endelig.

Selskabet kan ikke kraeve tilbagebetaling af variable
lenandele, der er udbetalt pa grundlag af oplysnin-
ger, der efterfalgende matte vise sig at vare fejlag-
tige. Pa nuvarende tidspunkt er der ingen planer
om at tildele yderligere aktieoptioner, men safremt
dette matte &ndres, vil tildelingen falge de tidligere
godkendte "Overordnede retningslinjer for tildeling
af aktieoptioner og incitamentsaflgnning af bestyrel-
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se og direktion” som fastsat pa generalforsamlingen
den 4. april 2008.

| forbindelse med eventuel opsigelse af direktions-
medlemmer eller andre ledende medarbejdere udgar
det maksimale opsigelsesvarsel inklusive fratraedel-
sesgodtgerelse 12 maneders lan. Der er ikke etable-
ret ydelsesbaserede pensionsordninger.

Da det er bestyrelsens opfattelse, at oplysninger om
vederlag er et privat anliggende, offentliggares sad-
vanligvis ikke oplysninger om de enkelte bestyrel-
ses- og direktionsmedlemmers individuelle fratree-
delsesordninger og samlede vederlag. | arsrapporten
oplyses saledes den samlede bestyrelses vederlag,
ligesom direktionens samlede vederlag inkl. bonus
oplyses.

Med baggrund i ovenstaende skannes det ikke rele-
vant at godkende vederlaget til den gverste ledelse
pa selskabets generalforsamling, ligesom det ikke
skannes relevant at begrunde dette i formandens be-
retning pa selskabets generalforsamling.

Risikostyring og intern kontrol

Bestyrelsen har pa nuveerende tidspunkt valgt ikke
at etablere en whistleblower-ordning, under hen-
syntagen til selskabets begrensede storrelse samt
den meget begraensede aktivitet uden for Danmarks
graenser.

Revisionsudvalg

Selskabets bestyrelse er ansvarlig for den overord-
nede ledelse af selskabet. Bestyrelsen har nedsat et
revisionsudvalg til at fere tilsyn med bl.a. regnskabs-
afleeggelsen. Revisionsudvalget bestér af to medlem-
mer fra North Medias bestyrelse. Medlemmer udpe-
ges af North Medias bestyrelse for 1 ar ad gangen.
Revisionsudvalget bestod i 2011 af bestyrelsens
naestformand Peter Rasztar, der er formand for revi-
sionsudvalget og af Steen Gede.

Udvalgets medlemmer skal have regnskabs- eller revi-
sionsmaessig indsigt samt erfaring med bgrsnoterede
selskabers forhold, ligesom revisionsudvalgets med-
lemmer skal veere uafhangige jf. definition i anbefa-
linger for god selskabsledelse. Bestyrelsen udpeger
formanden for revisionsudvalget.

Revisionsudvalget mgdes mindst to gange arligt i
forbindelse med den eksterne revisions forberedelse
af revisionsprotokoller for henholdsvis den lgbende
revision og statusrevisionen af arsrapporten. Revi-
sionsudvalget mades derudover efter behov.

Revisionsudvalgets primare opgaver er, pa vegne af
bestyrelsen, at overvage og fare tilsyn med de finan-

sielle oplysninger i ekstern regnskabsrapportering el-
ler anden veesentlig finansiel rapportering samt at sik-
re overholdelsen af geldende lovgivning, standarder
0g andre krav til rapporteringen. Endvidere gennem-
gar og vurderer revisionsudvalget mindst en gang om
aret de interne kontrolprocedurer med henblik pa at
vurdere kontrollernes hensigtsmassighed og/eller
eventuelle svagheder. Revisionsudvalget behandler
tillige den eksterne revisors revisionsplan og gennem-
gar den tilhgrende revisionsaftale og honorering samt
revisionens management letters og protokollater.

| 2011 har der veeret afholdt 4 meder, og ligeledes 4
meder i 2010.

Daglig ledelse

Den samlede gkonomiorganisations kompetencer er
i de senere ar gget, og afdelingerne er centraliseret i
faerre, men starre grupper for at sikre hgjere effektivi-
tet, et godt kontrolmiljo og hensigtsmaessig funktions-
adskillelse. Endvidere er der foretaget en opgradering
og ensretning af brugen af datterselskabernes og akti-
viteternes lokale gkonomisystemer.

North Media bruger pa tvers af koncernen en reekke
forskellige systemer til f.eks. annoncebooking, faktu-
rering, brugerbetaling, ruteplanlegning, regnskabs-
aflaeggelse 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 mellem data fra forskellige
kilder. Kontrolprocedurerne bestar bl.a. af méanedlige
afstemninger i forbindelse med regnskabsafleggel-
sen.

For de enkelte datterselskaber og aktiviteter er der
udarbejdet selvstendige strategi- og handlingsplaner
samt budgetter og estimater, som sammenholdes
med den manedlige rapportering. Strategi- og hand-
lingsplaner samt budgetter udarbejdes arligt pa ba-
sis af en detaljeret og standardiseret proces. | denne
proces identificeres vasentlige risici, og det besluttes,
hvordan de skal handteres.

Koncerngkonomifunktionen har med baggrund i in-
struktioner fra bestyrelsen, herunder verdisat for
virksomhedsledelse, retningslinjer for corporate
governance samt ved samarbejde med revisionsud-
valget, udarbejdet systemer for en detaljeret regn-
skabsaflaeggelsesproces med indbyggede kontrolpro-
cedurer. Systemerne eliminerer ikke risikoen for fejl og
giver ikke fuldsteendig sikkerhed for, at alle fejl opda-
ges og korrigeres, men de sikrer, at risici identificeres
og styres, samt at vaesentlige fejl og mangler rettes.
De vasentligste processer er felgende:
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1. Rapporteringsinstruktioner og tidsplan for datter-
selskabers og aktiviteters manedlige regnskabs-
rapportering sendes ud inden regnskabsarets
begyndelse. | september udsendes tillige udvidede
instrukser i forbindelse med udarbejdelse af ars-
regnskabet. Regnskabs- og rapporteringsinstruk-
tionerne understottes af koncernens regnskabs-
praksis, der for udvalgte omrader beskriver mere
detaljerede krav til rapporteringen.

2. Forud for udsendelsen af rapporteringsinstruk-
tioner gennemgdr koncerngkonomifunktionen
vasentlige regnskabsmaessige skan, dokumenta-
tionen herfor og mulige @ndringer af regnskabs-
praksis, der bl.a. kan vare en fglge af @ndrede
regnskabsregler.

3. Datterselskaber og aktiviteter rapporterer maned-
ligt i koncernens rapporteringssystem. Systemet,
der er et standard rapporterings- og konsolide-
ringssystem, sikrer fuld transparens mellem rap-
porteringen fra de enkelte datterselskaber og det
samlede koncernregnskab. De enkelte selskabers
rapportering svarer til den lokale bogfering, som
igen er i fuld overensstemmelse med de aflagte
arsregnskaber for datterselskaberne. Alle for-
skelle mellem lokal bogfaring/regnskabspraksis
og koncernens IFRS-regnskab handteres centralt
fra koncerngkonomi for at sikre fuld forstaelse og
gjerskab til disse justeringer.

4. forbindelse med hver enkelt méanedsafslutning
foretager de enkelte datterselskaber afstemning af
centrale resultat- og balanceposter. Afstemninger
og kontroller folger tjeklister, og specifikation og
dokumentation herfor gemmes. Afstemningerne
og kontrollerne falger retningslinjer, saledes at
risikoen for fejl i de enkelte datterselskabers ma-
nedsregnskaber minimeres og rettes. | 2011 har
der pagéet en proces med opdatering og ajourfe-
ring af disse retningslinjer.

5. Centralt i koncerngkonomi foretages en raekke
kontrolhandlinger til sikring af, at de rapporterede
tal er korrekte, ligesom der pa en reekke punkter
kontrolleres, at rapporteringen felger koncernens
regnskabspraksis.

6. | forbindelse med tilkeb / frasalg af virksomheder
styres alle relevante posteringer centralt, liggsom
der foreligger en central model for koncernens
allokering af kebspris pa aktivtyper. Beregning
af eventuelle veerdiforringelsesnedskrivninger af
aktiver foretages ligeledes centralt for alle koncer-
nens enheder.

7. Med baggrund i den manedlige regnskabsrappor-
tering udarbejdes tillige en ledelsesrapport, hvor
resultaterne sammenholdes med handlingsplan,
estimater og budget. Afvigelser forklares, korrige-
rende handlinger foreslas, konkurrencesituationen
beskrives, status pa handlingsplanen belyses mv.
| forbindelse med afleeggelse af kvartalsorienterin-

ger udarbejdes tillige et opdateret estimat for arets
omsatning 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 bestyrel-
se vurderes lgbende for at sikre relevans i relation til
fokusomrader og koncernens udvikling. Endvidere
arbejdes konstant pa at effektivisere og @ge rappor-
teringshastigheden. Dette tilsikrer, at bestyrelse og
direktion har korrekt og relevant information hurtigt
til radighed.

INCITAMENTSPROGRAMMER

P& 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 variabelt
antal aktieoptioner. Safremt bestyrelsen i et givet
regnskabsar valger at tildele aktieoptioner, vil de
tildelte aktieoptioners beregnede teoretiske mar-
kedsveerdi pa tildelingstidspunktet maksimalt kun-
ne udgere 100 % af den arlige faste lgn. Veerdien
beregnes efter Black & Scholes-modellen.

North Media har ikke tildelt aktieoptioner siden
2008. For en nzrmere beskrivelse af koncernens
aktieoptionsprogram henvises til note 8 og 23.

LOVPLIGTIG REDEGORELSE FOR
SAMFUNDSANSVAR

Politik

North Medias forretningsenheder ledes og dri-
ves baseret pa et sterkt veerdigrundlag, der er
grundlaget for virksomhedens politikker, regler,
forretningsgange mv. Koncernen arbejder med
samfundsansvar som en naturlig del af de enkelte
forretningsenheders strategi og operationelle hver-
dag.

Samfundsansvar er derfor en integreret del af kon-
cernens veardigrundlag, hvor et af grundprincip-
perne er at udvise ansvarlighed og tage ansvar for
medarbejdernes arbejdsforhold, situation og miljg
samt sikre, at medarbejdere i samme situation be-
handles ens. Ligeledes udviser vi fairness og ud-
gver godt kabmandskab, som er til fordel for bade
kunden og North Media.
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North Media A/S fokuserer labende pa forhold re-
lateret til samfundsansvar pa lige fod med koncer-
nens arbejde ved konstant at forbedre andre proces-
ser og politikker. Ansvarlighed i alle sammenhange
er en integreret del af koncernens veardisat og er
dermed et centralt element med stor relevans for
koncernens vision, malsatninger og strategi.

Dette indebarer, at selskabet vedvarende har fokus
pa ikke bare at falge og overholde danske og inter-
nationale regler og konventioner, men 0gsa gennem
lgbende kontrol, optimering, operationalisering og
rapportering at udnytte ansvarlig adferd til at ege
finansiel, social og miljgmaessig performance.

Afrapporteringen af CSR-relaterede forhold foreta-
ges typisk som led i den gvrige rapportering til den
ansvarlige ledelse.

Len og arbejdsvilkar for koncernens avis-
og tryksagsomdelere

Politik

North Media A/S er via sin distributionsforretning
blandt Danmarks sterste arbejdspladser for unge
medarbejdere. Jobbet som omdeler er ofte forste
gang, der tjenes penge uden for hjemmet. Dette
stiller ekstra store krav til os som virksomhed og
til vores organisation, systemer og procedurer, for
at sikre, at den enkelte medarbejder hos os far en
positiv og god oplevelse med sit farste job.

Handling

Introduktionen til jobbet sker altid i dialog med sa-
vel omdeleren som dennes foraldre. Der gennem-
fares en grundig instruktion og opfelgning, og der
er udarbejdet et omfattende instruktionsmateriale,
der, baseret pa mange ars erfaring, tager sigte pa
at introducere den unge omdeler til jobbet bade fer,
under og efter arbejdets udfarelse.

For at sikre at medarbejderen til hver en tid far en
aflenning, der afspejler den arbejdsindsats, der er
udfert pa den enkelte rute, foretages mange for-
skelligartede kontroller, som alle skal sikre, at ar-
bejdsmiljereglerne overholdes, og at omdelerne far
en retmassig len, som afspejler arbejdsindsatsen.
Distributionsforretningen har et stort korps af med-
arbejdere, der lgbende udfarer instruktion samt
evaluerer og kontrollerer, at vi lever op til vore am-
bitioner.

Resultat

Det er koncernens vurdering, at vort arbejde med
de unge omdelere er med til at udvikle grundleg-
gende feerdigheder hos dem sédsom ansvarsfalelse
og palidelighed. Feerdigheder, som de har brug for
savel i deres uddannelsesforlgh som senere hen i
deres voksne arbejdsliv. De unges ansvarlige til-
gang til opgaven understreges af, at de unge om-
delere leverer samme hgje kvalitet som de voksne.

Sygefraveer i produktionen

Politik

Det er distributionsforretningens politik at have et
lavt sygefraveer i pakketerminalerne.

Handling

Det lave sygefraveer skal opretholdes ved en fortsat
teet medarbejderinvolvering og synlig ledelse, men
o0gsa ved at fortsatte den systematiske indsats for
at modvirke og forebygge arbejdsulykker. Arbejds-
skader analyseres altid i arbejdsmiljgorganisatio-
nen.

Sygefravaer synliggeres og der foretages systema-
tisk opfelgning gennem sygesamtaler. | den forbin-
delse fokuseres ogsa pa de langtidsfriske medar-
bejdere, som ikke har haft sygdom i de seneste 12
maneder.

Sygefraveer i produktionen

14

10

Antal sygedage
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2008 2009
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Dansk Arbejdsgiverforening - branchegennemsnit

m FK-pakketerminaler
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Envidere tilbydes medarbejderne massageordnin-
ger til hjeelp og forebyggelse af eventuelle lidelser.

Resultat

Sygefravaeret i pakketerminalerne har gennem de
seneste 4 ar vaeret jevnt faldende, og udger i 2011
5,5 dage om dret inkl. langtidssyge, hvilket er pa
niveau med 2010. Det svarer til en sygefravaers-
procent pa 2,7%, hvilket er langt under branche
niveauet. Nedenfor er sygefravaret vist i perioden
2008-2011, sammenholdt med branchetal for are-
ne 2008-2010. Der findes endnu ikke branchetal for
2011.

Det vurderes, at det lave sygefraver er en vasent-
lig faktor for den fortsat hgje effektivitet i pakkeriet,
idet lavt sygefraveer sikrer en mere smidig og ef-
fektiv gennemfarelse af produktionen.

Integration af nydanskere

Politik

Virksomhedens personalepolitik er baseret pa virk-
somhedens steerke verdigrundlag, hvor det tilstree-
bes, at der gives lige muligheder til alle, og at alle i
hovedsagen skal leve op til de samme krav.

Handling

Ved ansattelse forlanges, at ansggeren skal kunne
udtrykke sig pa dansk og forstd dansk. Medarbej-
derne bliver ligeledes gjort opmarksom pd, at med-
arbejderen kun ma tale dansk pa arbejdspladsen, sa
alle kan forsta de forte samtaler og ingen falger sig
udenfor.

Alle medarbejdere behandles lige i forbindelse med
gaver, fester etc.

Resultat

Dette har eksempelvis givet en god integration af
de ca. 70 % af medarbejderne i koncernens 2 pak-
keterminaler, der er nydanskere, og har medfert, at
arbejdslederstillingerne i hgj grad varetages af ny-
danskere, hvilket i sig selv giver en god integration
en selvforsterkende virkning.

Resultatet af den gode integration er, at der i prak-
sis aldrig opleves konflikter pa arbejdspladsen pa
trods af de forskelligartede kulturer, der arbejder
sammen.

Forbrug af avispapir hos underleverandorer
Politik

Det er vigtigt for North Media, at koncernens for-
skellige aviser fremstilles efter baredygtige princip-
per. Derfor har Sgndagsvisen, Helsinggr Dagblad
0g Lokalavisen Nordsjelland i slutningen af 2011
besluttet kun at benytte FSC-certificeret papir. FSC-
market er en global markningsordning med bred

opbakning fra en raekke grenne organisationer som
f.eks. WWF, Greenpeace og Nepenthes.

Handling

North Media samarbejder med en rakke af Dan-
marks sterste og bedste trykkerier omkring tryk-
ning af koncernens aviser. Gennem Pressens Fal-
lesindkeb og de enkelte trykkerier sikres, at kravene
til bl.a. sporbarhed af avispapiret opretholdes, hvil-
ket er et vaesentligt element i FSC-certificeringen.
Treet, der benyttes til produktion af avispapir,
stammer fra FSC-certificerede skove, hovedsalig
nordiske, hvor traeerne fldes i samme tempo, som
det tager ny skov at vokse frem. Avispapir er i gvrigt
i hoj grad baseret pa restprodukter fra savvarker
samt genbrugspapir.

Resultat

Langt hovedparten af det brugte avispapir indsam-
les og genanvendes via kommunale genbrugsord-
ninger. Dermed sikres mindst mulig péavirkning af
miljget.

Energiforbrug

Politik

North Media-koncernen pabegyndte i 2010 en de-
taljeret kortlegning af energiforbruget pa koncer-
nens domicilejendom i Gladsaxe. Formalet med
kortleegningen var at undersgge mulighederne for
at reducere energiforbruget til sdvel computerser-
vere, belysning, opvarmning, ventilation og keling.

Handling

Generelt er koncernens bygninger nye og indrettet
med lavenergibelysning, ligesom ventilationssyste-
mer lgbende er forbedret. Der har samtidig gennem
de sidste 3 ar vaeret fokus pa at konsolidere den
omfattende serverpark og i den forbindelse valge
servere med lavt energiforbrug.

Den teknologiske udvikling har givet en reekke nye
muligheder specielt inden for ventilation, keling og
belysning. Pa baggrund af den detaljerede kortleeg-
ning af energiforbruget, der blev foretaget i 2010,
opstillede koncernen en ambitigs malsatning om
at reducere det samlede energiforbrug i Gladsaxe
med 30% i 2013 i forhold til forbruget i 2009. Dette
svarer til en reduktion pa i alt 620 MwH.

Resultat

Den forelgbige opgarelse for 2011 viser en bespa-
relse i niveauet 400 MwH i forhold til 2009 og med
et fortsat fald i forbruget, der vil fa fuld effekt i 2012.
Koncernen falger dermed planen for den samlede
energireduktion. 1 2011 er der igangsat nye initiati-
ver, der farst far malbar effekt i 2012, og som der-
med skal sikre, at den samlede energireduktion pa
620 MwH nas i 2013.
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RISICI OG RISIKOSTYRING

Bestyrelsen gennemgar arligt risikostyringssyste-
mer, kontroller og politikker.

Hovedformalet med gennemgangen er at sikre, at
risici, der kan vere kritiske for koncernens evne til
at opna de opstillede mal, er identificeret og afdaek-
ket.

Kontrol og risikostyring ved
regnskabsafleeggelse

Finansielle risici
Operationelle risici
Markedsrisici
Megatrends

Politiske risici

Risikoomréadet ledes overordnet som den gvrige del
af koncernen ud fra principperne i den grundleg-
gende ledelsesstruktur, som er beskrevet i afsnittet
om Corporate Governance. Den daglige opfalgning
og styring af risici foretages via en struktur af in-
terne politikker, koncepter og procedurer.

| North Media anskues risici i 6 niveauer og illustre-
res saledes:

Let at
pavirke

POLITISKE RISICI

| et bent og veludviklet samfund vil private leve-
randgrer af varer og tjenesteydelser kappes om at
levere de bedste og billigste ydelser til forbrugerne
til gavn for hele samfundet.

Denne kappestrid om forbrugernes gunst er forud-
satningen for, at varer og tjenesteydelser til stadig-
hed bliver udviklet i overensstemmelse med forbru-
gernes behov og gnsker.

North Media anser ikke en kappestrid med virk-
somheder, der drives under de samme konkur-
rencemassige forudsatninger og vilkdr som North
Media, for at veere en risiko, som ikke kan imodegas
med et positivt resultat.

Politiske beslutninger og tiltag anses derimod af
North Media for at indeholde langt starre risici end
dem, som private virksomheder kan pafare North
Media i &ben, fri og fair konkurrence.

P4 tre vasentlige forretningsomrader som North
Media driver forretning: Distribution, udgivelse af
aviser og stillingsannoncemarkedet, er den danske
stat og det danske folketing den storste udfordrer og

Sveer at
pavirke

udger det storste risikomoment for virksomhedens
fremtidige drift.

Pé distributionsomrédet péfarer staten North Me-
dias distributionsforretning FK Distribution en uri-
melig konkurrence ved, pa en lang raekke omrader,
med love, bestemmelser og regulativer at favori-
sere det danske postvaesen, hvor staten er hoved-
aktionar, til ugunst for North Media og tilsvarende
private konkurrenter.

Den nye regering har besluttet at undersgge mulig-
heden for at indfare en reklameafgift eksplicit kun
pa husstandsomdelte reklametryksager, som er
North Medias hovedaktivitet. Gennemfgrelsen af en
sadan afgift vil uundgaeligt pavirke North Media ne-
gativt. De politiske overvejelser fortsetter pa trods,
af at faktabaseret dokumentation viser at en be-
grensning af husstandsomdelte tryksager i alvorlig
grad svaekker konkurrencen pa dagligvarer, med det
resultat at husholdningernes udgifter til dagligvarer
stiger kraftigt.

Gennem momsfritagelse og statslig mediestatte il
udgivere af dagblade og gratisaviser pafares Sen-
dagsavisen, som udgives af North Media, en unfair
og meget vaesentlig skatteyderfinansieret konkur-
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rence. Sgndagsavisen er ikke momsfritaget eller
modtager af mediestotte.

Gennem det statslige ”jobnet.dk” konkurrerer staten
mod de private jobportaler, herunder det af North
Media ejede Ofir.dk. De private jobportaler ma ngd-
vendigvis drives pd kommercielle vilkér, hvor kun-
derne betaler for de leverede ydelser. Det statslige
Jobnet.dk derimod er 100 % skatteyderfinansieret
og padrager dermed de privatdrevne jobportaler en
unfair og urimelig konkurrence. En konkurrence,
som oven i kebet er ganske overfladig, da de pri-
vate akterer fuldt ud er i stand til at servicere det
danske arbejdsmarked med en effektiv og prisbillig
model, hvor arbejdssggende har let og gratis ad-
gang til udbuddet af annoncerede ledige stillinger.

Ledelsen i North Media 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 North Medias interes-
senter.

MEGATRENDS

Megatrends har lang inkubationstid og materialise-
rer sig gradvist uden en egentlig afslutning.

Megatrends inden for North Medias forretnings-
omrader bestdr blandt andet af den udvikling og de
stramninger, som pa globalt og nationalt plan sa&t-
ter retningen for, hvordan og i hvilke medier virk-
somheder annoncerer og kommunikerer med deres
nuvarende og potentielle kunder.

North Medias printmedier sdsom reklametryksager
og aviser bliver gradvist suppleret og pa meget lang
sigt maske aflost af nye digitale medier. Dette for-
ventes dog at tage mindst 20 ar, idet megatrends
inden for annoncering peger i retning af flere og
flere forskellige former for medier, der understotter
hvert sit behov og mal. P& markedet for stillingsan-
noncering har denne migrering fra Print til Online
dog i stor udstrakning allerede fundet sted, idet
markedet for stillingsannoncer er faldet markant de
seneste fa ar. Stillingsannoncer pa print har udviklet
sig til i hgjere grad at veare et nicheprodukt, som
benyttes, nar onlineannoncering ikke giver tilstraek-
kelig effekt, eller nar rekrutteringen gnskes foreta-
get blandt de passivt jobsggende.

North Media gnsker at vaere pa forkant med denne
udvikling og arbejder derfor aktivt med savel pro-
duktudvikling inden for bade Print- og Onlineaktivi-
teter samt med at forbinde de to medier for derved
at opna sterre brugs- og nyttevaerdi for bade an-
noncgrer og forbrugere.

MARKEDSRISICI

Markedsrisici pavirker alle markedsdeltagere pa
de markeder, som North Media opererer pa. North
Media definerer markedsrisikoen som varende re-
levant nu og inden for de naeste 1-2 ar.

North Media er ligesom andre virksomheder pavir-
ket af den makrogkonomiske udvikling. | kraft af
tilknytningen til annoncemarkedet generelt og stil-
lingsannoncemarkedet i serdeleshed er de dele af
koncernen, der relaterer sig til stillingsannoncemar-
kedet vaesentligt pavirket af udviklingen i konjunktu-
rerne. Dette pavirker omsatningen i savel den tryk-
te avis som Ofir.dk og Matchwork. De gvrige dele af
koncernen, herunder distributionen af adresselgse
forsendelser for specielt detailhandelen, er kun i
begreenset omfang pavirket af konjunkturerne. Di-
stributionen af adresselgse forsendelser til kunder
uden for detailhandelen er dog i nogen grad pavir-
ket af konjunkturerne.

Der har gennem en lengere arreekke varet betyde-
lig overkapacitet pa gratisavismarkedet, hvilket har
medfert et vaesentligt prispres og en reduktion af
gennemsnitspriserne for annoncerne. Dette pris-
pres forventes at fortsatte, hvorfor der investeres i
automatisering af arbejdsprocesser til imgdegaelse
af dette prispres. North Media er finansielt forberedt
pa at agere i det pressede marked og pa at fortsette
produktudviklingen, s& yderligere priserosion mini-
meres.

Avispapir er en vasentlig ravare i produktionen af
aviserne. Som fglge af koncernens medlemskab
af Pressens Fallesindkeb er der adgang til at kabe
avispapir til samme fordelagtige priser som gvrige
dagblade og gratisaviser i Danmark. Derfor er mar-
kedsrisikoen pa avispapirpriser begraenset.

North Media far trykt sine aviser i et snavert tids-
vindue i perioden fra torsdag eftermiddag til fredag
morgen/formiddag. Det forsgges gennem lengere-
varende trykkontrakter at sikre, at trykpriserne til
stadighed er konkurrencedygtige, og at eventuelle
&ndringer i trykpriser kan justeres i annoncepri-
serne.

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.
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OPERATIONELLE RISICI

North Media definerer operationelle risici som pro-
cesser, der er forbundet med den daglige drift, som
it-systemer eller brand pé terminaler eller kontorbyg-
ninger. De vaesentligste risici ligger i distributionsak-
tiviteterne, som ved langvarige nedbrud pa termina-
lerne kan have vesentlig betydning for koncernens
resultat. Avisaktiviteterne vil kun i mindre omfang
vaere pavirket af et eventuelt it-nedbrud, idet produk-
tionen hurtigt vil kunne flyttes til gvrige servere. Tryk-
ningen af avisen vil i tilfelde af nedbrud pa enkelte
trykkerier hurtigt kunne omdirigeres til andre trykke-
rier, idet der er ledig trykkapacitet pa markedet.

Kvaliteten af avisen Sgndagsavisen styres dels af
interne kontrolprocedurer i de redaktionelle og pre-
press-relaterede processer, mens trykkvaliteten er be-
skrevet i kravspecifikationer til de eksterne trykkerier.

Pa distributionsmarkedet er en hgj kvalitet central for
konkurrenceevnen. North Medias distributionstermi-
naler i Taastrup og Tilst har haft vaesentlig betydning
for den stadige udbygning af kvalitetsniveauet. Sorte-
ringsanleg pakker tryksagerne i husstandssaet med
en meget lille fejlpromille, og omdelingskvaliteten
sikres i gvrigt gennem uddannelse og kontrolopring-
ninger. North Media arbejder lgbende og tet med ud-
valgte kunder for kontinuerligt at forbedre kvaliteten.

P& North Medias hovedsade i Gladsaxe har it-facili-
teterne deres eget ngdstremsanlaeg, der automatisk
kobler til, safremt stramforsyningen fra det offentlige
net svigter.

Pé de to distributionsterminaler i Taastrup og Tilst er
der ligeledes etableret ngdstrem, der muligger kon-
trolleret nedlukning af virksomhedens it-systemer i
tilfeelde af stramsvigt.

Alle vitale servere er dublerede og anbragt i fysisk ad-
skilte serverrum, og der gennemfgres backup-proce-
durer af alle produktionsservere hver nat, saledes at
der forefindes to sat ens data. Inergen, aircondition,
reg-, brand- og fugtalarmer er installeret.

North Media valgte i 2010 at outsource it-driften i
Gladsaxe til KMD Informatik (tidligere Rambgll In-
formatik). Der er igangsat en overdragelse af alle
servere og andet it-udstyr til KMD Informatik.

| forbindelse med outsourcingen af it-driften har
North Media valgt at ajourfere koncernens arbejds-
gange pa omradet, herunder er en opdatering af
koncernens it-sikkerhedspolitik, it-risikoanalyse og
it-sikkerhedstest gennemfart i 2011. North Media
vil revidere it-sikkerhedspolitik, it-risikoanalyse og
it-sikkerhedstest lgbende.

Alle systemer er beskyttet med adgangskontroller,
der sikrer adgang alene til de funktioner, den enkel-
te medarbejder har behov for. Endvidere foretages
daglig opdatering af firewall, spamfilter, antivirus-
programmer og scanning af mails for risikabelt
indhold.

Bestyrelsen har i forsikringspolitikken udstukket
retningslinjer for beskyttelse af koncernens aktiver
0g indtjening samt for arbejde med risikoforebyg-
gelse og overblik over gkonomisk truende risici og
konsekvenser.

Som et led i den daglige ledelse, er der saledes
etableret politikker og manualer samt backup-pro-
cedurer for de veaesentligste operationelle risici. Til-
lige er det direktionens og bestyrelsens vurdering,
at koncernen er hensigtsmassigt forsikret ud fra
forsikringsbare risici og selvrisici.

FINANSIELLE RISICI

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

North Media har implementeret en finanspolitik,
som regulerer de overordnede rammer for styring
af koncernens eksponering imod f.eks. valuta- og
renteudvikling. Politikken indeholder retningslinjer
for risikoafdaekning. | tilfzelde, hvor finansielle instru-
menter eller anden afdakning tages i brug, foretages
afdeekningen udelukkende med henblik pa at redu-
cere den kommercielle risiko.

Renterisici

Det er koncernens politik at afdekke renterisici pa
koncernens langfristede 1an, nar det vurderes, at
rentebetalingerne kan sikres pa et tilfredsstillende
niveau. For en narmere analyse af koncernens ren-
terisici henvises til note 38.

Likviditetsrisici

| koncernen foretages likviditetsstyring med henblik
pa at sikre et til enhver tid tilstraekkeligt og fleksi-
belt finansielt beredskab. Risikoen for, at likvidite-
ten pludseligt og uventet udvikler sig negativt og
pavirker koncernens investerings- og driftsmaes-
sige likviditetshehov, handteres gennem en raekke
styringsredskaber. | forbindelse med udarbejdelse
af budgetter og handlingsplaner tilretteleegges det
forventede likviditetsbehov. Dette likviditetsbehov
folges bade manedligt og dagligt. Hver méaned fore-
tages en likviditetsfremskrivning for en periode pa
mindst 6 maneder, og mindst 2 gange arligt foreta-
ges fremskrivningen for mindst 12 maneder.

Det er koncernens malsetning at have et tilstraekke-
ligt likviditetsberedskab til fortsat at kunne disponere
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hensigtsmassigt i tilfelde af uforudsete udsving i
likviditeten.

Moderselskabets og de danske dattervirksomheders
bankkonti indgar i koncernens cash pool, som falges
dagligt med det formal at optimere renteindtaegter og
-udgifter for koncernens samlede likviditetsposition.

Det er koncernens politik s& vidt muligt at veere
selvfinansieret, idet koncernens ejendomme dog er
finansieret via langfristede lan.

Kreditrisici

North Media udsattes for kreditrisici pa tilgodeha-
vender samt indestaender i pengeinstitutter. Den
maksimale kreditrisiko svarer til den regnskabs-
massige verdi.

Det er North Media A/S’ politik alene at entrere med
banker med hgj kreditrating. Debitortab er en sam-
handelsrisiko, og der foretages lgbende en afvejning
mellem risikoen for tab ved en kunde samt indtje-
ningspotentialet. Koncernens debitortab har histo-
risk veeret af begranset storrelse.

Valutarisici

Koncernen har i lgbet af 2008 - 2011 reduceret til-
stedevaerelsen uden for Danmarks graenser og har
dermed reduceret den samlede transaktionsrisiko i
udenlandsk valuta til et helt uvaesentligt niveau.

Kapitalstyring
Koncernen vurderer lgbende behovet for tilpasning
af kapitalstrukturen for at afveje det hgjere afkast-

krav pé egenkapital over for den ggede usikkerhed,
som er forbundet med fremmedkapital.

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

KONTROL OG RISIKOSTYRING |
FORBINDELSE MED REGNSKABS-
AFLEGGELSE

| forbindelse med regnskabsafleggelsesprocessen
er der etableret detaljerede interne kontrol- og ri-
sikostyringssystemer, som skal sikre, at intern og
ekstern regnskabsafleggelse giver et retvisende
billede uden vasentlig fejlinformation. Endvidere
skal systemerne sikre, at eksterne kvartalsoriente-
ringer, halvarsrapporten og arsrapporten for kon-
cernen aflegges i henhold til IFRS, der er godkendt
af EU samt yderligere danske oplysningskrav il
regnskabsafleggelse for barsnoterede selskaber.

For en specifik beskrivelse af kontrol og risikosty-
ring i forbindelse med regnskabsafleggelsen henvi-
ses til arsrapportens afsnit omhandlende Corporate
Governance side 25.

Bestyrelsen har vurderet, at der ikke skal etableres
en selvstendig intern revision til understettelse af
selskabets interne kontrol- og risikostyringssyste-
mer. Bestyrelsen vurderer, at koncernens starrelse
ikke berettiger til en selvstendig intern revision.
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VIRKSOMHEDSBESKRIVELSE

Virksomheden blev grundlagt i 1965 med distribu-
tion af adresselgse tryksager og aviser som hoved-
aktivitet.

| 1978 udvidede selskabet aktiviteterne og pa-
begyndte udgivelse af annoncefinansierede hus-
standsomdelte gratisaviser i weekenden under nav-
net Sgndagsavisen.

| 1996 pabegyndes internetaktiviteterne, som der-
med blev en ny hovedaktivitet.

| den nuverende selskabsstruktur er koncernens
moderselskab - North Media A/S - holdingselskab
for koncernens driftsselskaber, bortset fra nogle
administrative koncernfunktioner. De egentlige ak-
tiviteter er udskilt i separate datterselskaber.

PRINT
FK DISTRIBUTION

Professionel distribution

FK Distribution er Danmarks starste private distri-
butionsvirksomhed, og omdeler husstandsomdelte
reklamer og ugeaviser til samtlige danske hus-
stande to gange ugentligt. Vi skaber hgj veerdi for
kunderne gennem professionel radgivning i brugen
af trykte reklamer. Virksomheden er det fleksible al-
ternativ, og i alle dele af virksomheden gar vi vores
yderste for altid at imgdekomme vores kunders be-
hov for omdeling af husstandsomdelte reklamer og
ugeaviser til de danske husstande til rette tid, rette
sted og i rette stand.

Pakningen af reklamerne er fuldt automatiseret,
og hajt specialiserede medarbejdere sikrer, at de
rette reklamer pakkes til de rette husstande. Klar-
gering til distribution er i udpraeget grad optime-
ret, og kvalitetskontrollen i produktionsprocessen
er blandt de bedste i Europa. Gennem avancerede
GIS-systemer, et fintmasket rutenet og selskabets
mange ansvarsfulde omdelere sikrer vi en hgj leve-
ringssikkerhed hver gang.

Danmarks effektive reklamemedie

Husstandsomdelte reklamer er helt suverant for-
brugernes foretrukne medie, nar der sgges infor-
mation i forbindelse med indkgb, og flertallet af
de danske forbrugere bruger reklametryksagerne
aktivt i planlaegningen af deres daglige indkab. For-
brugerne opfatter i hgjere grad husstandsomdelte
reklamer som relevant og aktuel information end
som decideret reklame. Husstandsomdelte rekla-
mer er da ogsa den af de mest anvendte reklame-

former, der irriterer forbrugerne mindst. Nar det sa
yderligere tillegges, at forbrugerne selv bestem-
mer, hvor og hvornar de vil leese reklamerne, har
vi forklaringen pa, hvorfor husstandsomdelte rekla-
mer er det suveraent mest effektive reklamemedie
for detailhandelen, der findes i Danmark.

Husstandsomdelte reklamer er detailhandlens fore-
trukne reklamemedie, fordi effekten er markant
hajere end med andre former for reklame. De hus-
standsomdelte reklamer driver en stor kundestram
og kan males direkte pa butikkernes omsatning.

Kunde- og kampagneanalyser

FK Distribution er i besiddelse af avancerede syste-
mer og varktgjer til malgruppe- og segmentanaly-
Ser.

Analyserne har til formdl at @ge udbyttet af kun-
dens markedsfgringskampagner og understatter
tillige den distributionsorienterede del af selskabet.
Analyserne foretages via sammenstilling af egen
database, oplysninger fra Danmarks Statistik samt
eventuelt annoncerens egen kundedatabase. FK Di-
stribution kan pa denne made kortleegge profilen pa
et givet kundesegment og radgive vores kunderne,
sa de far et endnu sterre udbytte af deres marke-
tingkampagner.

Effektdokumentation

Under en kampagne kan FK Distribution gennem-
fare effektmalinger, der dokumenterer, hvordan
kundens husstandsomdelte reklame er blevet set,
lest og opfattet af forbrugerne. Det har stor veerdi
for annoncgrerne, fordi de pa den made far en langt
starre indsigt i udbyttet af de kampagner, vi radgi-
ver dem om.

Malrettet distribution

Med kvalitet og effekt som hovedfokus vil FK Distri-
buttion i de kommende &r videreudvikle produktlgs-
ninger, som muligger levering af flere muligheder
inden for segmenteret distribution til gavn for kun-
derne, som vil kunne udvalge og markedsfare sig
mere malrettet over for deres malgrupper gennem
de husstandsomdelte reklamer.

Fritidsjobs — en god start pa et aktivt liv
Voksne, der har haft et fritidsjob som reklameom-
delere, tjener flere penge, bestrider i hgjere grad
lederstillinger og er langt mere sportsligt aktive,
end dem der ikke har haft et fritidsjob som ung. FK
Distribution er med 10.000 unge omdelere, Dan-
marks stgrste ungdomsarbejdsplads. Et fritidsjob
hos os er for langt de fleste unge mennesker deres
farste rigtige job og dermed det forste bekendtskab
med arbejdsmarkedet. Det giver FK Distribution et
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sa&rligt socialt ansvar, og at give sa mange unge
mennesker en god introduktion til arbejdsmarkedet
er en opgave, vi tager yderst serigst. FK Distribution
leder og guider de mange unge mennesker profes-
sionelt og lerer dem at patage sig et ansvar og at
arbejde selvstaendigt. Et fritidsjob som reklameom-
deler giver ikke kun flere lommepenge, men er ogsa
en rigtig god start pa et aktivt liv som voksen.

Den foretrukne radgiver

| de kommende ar vil FK Distribution udvide pro-
duktportefgljen med ambitionen om at blive den
foretrukne radgiver i brugen af husstandsomdelte
reklamer. En professionel radgivning i brugen af
vores medie i samspil med andre mediegrupper be-
tyder bl.a., at vi i FK Distribution gnsker at tilbyde
kunde- og kampagneanalyser, effektdokumenta-
tion og nye malrettede markedsfaringsprodukter
til vores mange kunder. Derfor er produktudvikling
0gsa et af virksomhedens vigtige fokusomrader i de
kommende ar sammen med en ambition om, at vi
gger kompetencen inden for radgivning i brugen af
trykte reklamer i samspil med andre mediegrupper.

P& den made kan vi dokumentere mediekanalens
veerdi i samspil med eventuelle andre mediekanaler
og styrke kunderelationerne i et vaerdifuldt samar-
bejde. Strategien indebarer, at markedsperspek-
tivet udvides til det samlede mediemarked, og FK
Distribution vil erobre annonceomsatning fra andre
medier.

BEKEY

Bekey A/S har udviklet et elektronisk ngglesystem,
der kan erstatte den almindelige “fysiske” nggle,
som vi kender den. Systemet anvendes til bade
opgangsdere og private dagre og giver brugerne en
mere fleksibel adgang i forhold til den almindelige
nagle, idet ngglen sendes fra Bekeyserveren i kryp-
teret form - over telefonnettet — til mobiltelefonen
(ligesom en sms). Mobiltelefonen kan herefter an-
vendes til at abne dare, hvorpa der er monteret en
"Bekey-dgrenhed”.

Ud over at vaere mere fleksibelt giver Bekey-sy-
stemet samtidig en sterre tryghed for borgere,
ejendomsadministratorer m.fl., idet naglerne ikke
uden videre kan kopieres, ligesom udnyttelsen
kan tidsbegraenses og til enhver tid annulleres via
Bekey-serveren, hvis mobiltelefonen eksempelvis
bortkommer.

Bekey-systemet er umiddelbart integrerbart med
ruteplanslagningssystemer og har derfor stor re-
levans i forhold til virksomheder, som almindeligvis
har besvar med handteringen af nagler, f.eks. i for-
bindelse med omdeling af reklametryksager, brev-

post samt hjemmeplejens adgang til privatboliger.
Alle omdelere, postbude eller hiemmehijalpere, der
er koblet pa systemet via deres ruteplanl@gnings-
system, tildeles helt automatisk elektroniske nagler
i det for dem ngdvendige tidsrum, og det er séledes
ikke ngdvendigt at administrere tildelingen af nggler
individuelt. Dette er sardeles omkostningsbespa-
rende for kunderne.

Bekey-systemet er allerede opsat i over 5.500 op-
gange, og det forventes at veeret opsat i over 10.000
opgange i lgbet af sommeren 2012.

SONDAGSAVISEN

Sgndagsavisen distribueres i ca. 1,3 mio. eksem-
plarer, hvilket svarer til en deekning pa ca. 47 pct. af
Danmarks godt 2,6 mio. husstande. Sendagsavisen
er dermed Danmarks suverant stgrste avis og in-
gen andre danske aviser kommer blot i naerheden
af at kunne prastere samme oplagsstarrelse, brede
leserskare og unikke daekning.

Udgivelsesomrader og -dag

Via omfattende analyser har Sgndagsavisen kort-
lagt befolkningens indkabs-, trafik- og flyttemen-
stre, og disse adferdsmeanstre har dannet grundlag
for Sendagsavisens opdeling i regioner.

Pé baggrund af analyserne er Sgndagsavisen, som
noget enestaende i Danmark, en avis opdelti 11 re-
gionale udgaver, sammensat af 24 delomrader med
hver deres sa&rkende.

Sendagsavisens redaktionelle indhold er i al ve-
sentlighed ens i alle udgaver, hvilket gar avisen unik
i forhold til lokalaviserne.

Til gengeeld er annoncerne i Sgndagsavisen tilpas-
set regionalt, hvilket giver annoncgrerne mulighed
for at malrette deres budskaber til specifikke geo-
grafiske omrader i Danmark, og netop denne flek-
sibilitet ger Sendagsavisen unik i forhold til dag-
bladene.

Sgndagsavisen omdeles i weekenden og nar ud til
leserne, nar de har bedst tid til hygge, indkeb og
research. Weekenden er blevet familiens dndehul
og tidspunktet for samling, inspiration og falles
beslutninger - hvad enten det handler om at sgge
arbejde eller beslutte starre indkeb.

Redaktionelt koncept

Sendagsavisen kommer som landets mest laste
avis ind pa livet af danskerne. Avisens ambition er
at starte samtaler i danske husstande om livsnare
og fascinerende temaer og styrke samtalen om de
vigtigste nationale problemstillinger.
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Med en sterk redaktionel bemanding giver Sgn-
dagsavisen laeserne landets bedste, gratis lese-
oplevelse med unikke nyheder, portretter og gode
rad, som forbrugerne kan bruge i hverdagen. Avi-
sens fokusomrader er samfund, forbrug, mad og
sundhed, privatekonomi og familie- og jobliv med
den moderne bgrnefamilie i centrum.

Laeserne

Sendagsavisen er med 1.353.000 lzsere landets
mest laste avis. Avisens massive leserskare har en
reekke karakteristika, der er vaerd at legge maerke til
(TNS Gallup/Index Danmark 1 H 2011):

* 80 pct. af leserne har indkebsindflydelse i hjem-
met.

* 73 pct. af leserne bor enten i ejer- eller andels-
bolig.

* 41 pct. af leserne er mellem 25 og 50 .

* 43 pct. af lzeserne har hjemmeboende barn.

Nar man sammenligner sammensatningen af Sgn-
dagsavisens lesere med befolkningen som helhed,
viser det sig blandt andet, at:

* Sgndagsavisen har en overreprasentation af de
heje indkomstgrupper med en arlig husstandsind-
komst pa 600.000 kr. eller derover. Denne gruppe
udger 32 pct. af vores leserskare, mod 28 pct. i
befolkningen som helhed.

* Sgndagsavisen har en overreprasentation af
kvindelige lesere, som er dem, der typisk dis-
ponerer hovedparten af en families indkab. Det
gar Sgndagsavisen til et sarligt attraktivt medie
— ikke mindst for detailhandlen. Kvinderne udger
saledes 56 pct. af vores leserskare, mod 51 pct. i
befolkningen som helhed.

* Sgndagsavisen har en overreprasentation af le-
sere med en lengerevarende uddannelse, som
udger 37 pct. af vores leserskare, mod 33 pct. i
befolkningen generelt.

Veerdi for annoncorerne

Sendagsavisen er Danmarks mest laste avis med
en bred dakning i hele befolkningen, og sarligt i
barnefamilierne. Det er kun de ferreste medier for-
undt at na direkte ud til forbrugerne i deres hjem
i weekenden, hvor der er tid til hygge, inspiration,
indkeb og research. Avisen omdeles gratis og di-
rekte i postkassen, og som annoncer far du dermed
mulighed for at slippe forbi skiltet "Nej tak til rekla-
mer” og na lige ind i stuen til vores lesere.

Sgndagsavisen har med et skarpt fokus pa forbrug,
tests, politik og samfund faet en meget stor gruppe
af loyale lesere (74 pct.), der l&ser alle/nzsten alle
udgaver af vores avis, og det giver annoncererne

mulighed for at ramme den samme laser mere end
én gang med et budskab.

Sendagsavisen leses ofte i fellesskab i danskernes
stuer: 70 pct. af Sendagsavisens lesere leser nem-
lig avisen sammen med deres partner (kilde: TNS
Gallup/Multi Mediemennesket). Annoncgrerne kan
altsa na ud til familierne i weekenden, hvor de i fal-
lesskab kan fa inspiration og planlegge indkeb pa
baggrund af tilbud i avisen.

Sgndagsavisen leses af savel de aktivt som de
passivt informationssggende. Beslutninger om job-
skifte og starre indkab foretages i langt overvejende
grad forst efter en modningsperiode. | denne mod-
ningsperiode er beslutningstageren passivt infor-
mationssggende, men modtagelig for pavirkninger
0g inspiration, som i sidste ende kan vare afgeren-
de for leeserens beslutningsproces. Sgndagsavisen
er et staerkt medie i den proces, fordi avisen altid er
lige ved handen hos forbrugerne i weekenden.

HELSINGGR DAGBLAD

Selskabet Helsingar Dagblad A/S udgiver dagbladet
Helsinger Dagblad samt en gratis ugeavis i Nord-
sjeelland, Lokalavisen Nordsjelland.

Helsingar Dagblad udkommer som morgenavis il
abonnenter i Helsinger og omegn. Avisen udkom-
mer seks dage ugentligt, mandag til lerdag i ca.
5.600 eksemplarer til 24.000 lesere (Kilde: TNS
Gallup) Avisen er en politisk uafthangig publikation
og indeholder, ud over det lokale stof, generelle ny-
heder af almen karakter. Avisen omdeles af Helsin-
ger Dagblads eget omdelerkorps.

Lokalavisen Nordsjaelland omdeles gratis som
midtugeavis i Helsinger, Humlebak, Espergerde,
Snekkersten, Tikab, Hornbak, Alsgarde, Hellebak
& Kvistgard. Avisen udkommer i omkring 35.000
eksemplarer, 52 uger om aret. Journalistikken be-
star af lokalt nyt, underholdning og stof fra mange
interesseomrader, mens lokale annoncer fra blandt
andet omrédets fire store indkgbscentre inspirerer
med ideer og tilbud.

ONLINE

North Media-koncernen er en af Danmarks &ldste
udbydere af internetbaserede services. Koncernens
internetaktiviteter blev pabegyndt i 1996, og North
Media har siden opbygget en staerk position pa
markedet for internetbaserede annoncetjenester i
Danmark.
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Forretningsomrader

North Media har organiseret sine internetaktiviteter
i 6 forretningsomrader, der hver is&r fokuserer pa
sin kundegruppes behov og ensker til en profes-
sionel leverander:

* Ofir.dk

* BoligPortal.dk

* BostadsPortal.se
* Sgndagsavisen.dk
e MinReklame.dk

* MatchWork.com

OFIR.DK

Ofir.dk har siden 1996 veeret en specialiseret inter-
nettjeneste, hvor jobsggende kan finde nye stillin-
ger og arbejdsgivere nye medarbejdere.

Tilsvarende har Sgndagsavisen i mere end 30 ar
vaeret et vigtigt medie for annoncering af ledige stil-
linger.

De to medier supplerer hinanden, idet Ofir.dk som
internetsite i sarlig grad tiltreekker de aktivt jobsg-
gende, hvor Sgndagsavisens styrke i sarlig grad
skal ses i forhold til de passivt jobsggende; de, der
egentlig ikke s@ger et nyt job, men som lader sig
friste, nar de ser en for dem attraktiv stilling.

| 2009 blev de to organisationer, der hidtil hver for
sig havde betjent hver sit medie pa stillingsmarke-
det, sldet sammen — farst under navnet Kandidathu-
set og fra 2010 til Ofir & Sgndagsavisen. To medier
— 6t jobmarked. Denne organisation varetager alle
opgaver omkring rekruttering og jobannoncering.

| andet halvar af 2011 indgik Ofir en reekke part-
neraftaler med nichesites, hvor der pa partnerens
hjemmeside i en jobboks vises ledige stillinger, som
er relevante at vise i forhold til brugerne af det pa-
geldende site. Arbejdsgiverens stillingsopslag pree-
senteres saledes for et udsnit af befolkningen, som
er sarlig interessant for arbejdsgiveren i relation til
det ledige job.

Bade Ofirdk og Sendagsavisen har udviklet en
reekke sofistikerede it-vaerktejer til handtering af
arbejdsgiveres rekrutteringsopgaver og redskaber,
der gor det muligt for arbejdsgiveren selv at sam-
mensatte 0g opbygge sine annoncer til brug pa
internet og til print.

Med internetsitet Ofir.dk som indgang er det muligt
for arbejdsgivere ved selvbetjening at foretage an-
noncering af ledige stillinger i alle tilknyttede medier,
som fremover markedsfares som Ofir Job-univers.

Det er Ofirs mal gennem innovation og nytenkning
at blive arbejdsgivernes foretrukne valg, nar de skal
sgge nye medarbejdere. Tilsvarende er det Ofirs
mal, at flest mulige finder deres nye job i Ofir Jo-
bunivers.

BOLIGPORTAL.DK

BoligPortal.dk blev startet i 1999 for at gere det
nemmere for lejere og udlejere af boliger at komme
i kontakt med hinanden, men opererer i dag bade
inden for leje- som pa ejerboligmarkedet. Virksom-
heden driver BoligPortal.dk, som har mere end 1
mio. besgg pr. maned.

BoligPortal.dk er Danmarks sterste markedsplads
for lejeboliger med gennemsnitligt mere end 8.000
nye lejeboliger hver maned, hvilket giver BoligPor-
tal.dk en position som klar markedsleder. Positio-
nen er sikret ved at tilbyde markedets mest effektive
match af udlejere og boligsegende. BoligPortal.dk
er opbygget efter et princip om, at det er gratis for
udlejere at annoncere boliger, og at boligsegende
kan sgge efter bolig gratis, men boligsggningen op-
timeres vasentligt ved at kebe en pakke med ekstra
Services.

BoligPortal.dk driver en ejerboligportal, hvor sal-
gere kan annoncere boliger til salg. Her tilbydes
desuden en rakke services til kebere og salgere.
Alle boliger, som er til salg i Danmark, prasenteres
sammen med de realiserede salgspriser pa boliger
solgt siden 1992. Desuden kan forbrugerne med
en Forhandlingsrapport fa sterre indsigt i bolig-
markedet. Rapporten giver med udgangspunkt i de
faktiske salgspriser for sammenlignelige boliger en
vurdering af prisen pa en bolig.

BoligPortal.dk er blandt Danmarks absolut hurtigst
voksende virksomheder og blev i 2007, 2008 og
2009 karet som Gazelle-virksomhed af dagbladet
Borsen.

BOSTADSPORTAL.SE

| regi af datterselskabet Veaksthuset lancerede
North Media i 2010 sitet BostadsPortal.se, som
er en svensk pendant til den danske BoligPortal.
dk. Portalens forretningsomrade er "annoncer for
lejeboliger”, og formalet er at gare det lettere for
boligsegende og udlejere at finde hinanden. For-
retningsmodellen svarer i gvrigt til BoligPortal.dk’s.

BostadsPortal.se oplevede i 2011 stor fremgang i
antal besggende pa hjemmesiden. Under somme-
rens hgjseson naede antallet af absolut entydige
besggende sdledes over 100.000 i august maned.

| 2. halvar 2011 introducerede BostadsPortal.se
online betaling, og blev dermed for farste gang om-
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setningsskabende. Den primare indtaegtsgivende
aktivitet er salg af services til de boligsegende.

SONDAGSAVISEN.DK

Sendagsavisen.dk statter op omkring den printede
avis Sgndagsavisen med online artikelarkiv samt
leser og annoncgrinformation.

Sgndagsavisen.dk tilbyder ogsa Forum services
Mail, Chat og Dating og er dermed 0gsa socialt
online mgdested for flere hundredetusinde men-
nesker.

Den primare malgruppe for Sendagsavisen.dk

matcher den printede malgruppe:

* Mere end %2 af de besggende er mellem 25 og
50 ar

 Mere end %2 af de besggende besgger Sgndags-
avisen.dk dagligt (80% ugentligt)

« Over en tredjedel har en videregaende uddan-
nelse

* Mere end 3/4 har handlet online inden for de
sidste 3 méaneder

» Mere end halvdelen af de besggende er kvinder

Den sekundare malgruppe er kvinder under 40 ar
med en middel eller hgj indkomst og mellemlang
eller videregaende uddannelse.

Sgndagsavisen.dk’s forretning skabes primart pa
omsatning fra bannerannoncer og affiliateaftaler
0g sekundert fra brugerbetaling.

MINREKLAME.DK

MinReklame.dk er Danmarks ferende digitale distri-
buter af detailhandelens tilbudsaviser og kataloger.
MinReklame er fokuseret pa at skaffe kunder til
detailhandlens fysiske butikker og onlinebutikker.
MinReklame.dk leder kunderne hen til og helst hele
vejen igennem kgbstransaktionen til gavn for bade
butikken og kunden.

MinReklame.dk samarbejder med mere end 80 af
Danmarks starste detailkeder. Den digitale distri-
bution via MinReklame.dk giver bl.a. detailkederne
mulighed for at fa vist deres publikationer og solgt
deres varer, nar kunden har behovet og selv opse-
ger dem. Via Minreklame.dk nér butikkerne samti-
dig en stor andel af de kunder, der har tilmeldt sig
"Reklamer - Nej Tak”-ordningen.

MATCHWORK.COM

MatchWork.com udvikler og hoster en ”Software
as a Service” platform for medievirksomheder, der
gnsker at drive jobportal-forretning i eget brand.

Produktet selges i dag pa flere europaiske marke-
der. MatchWorks platform understetter alle kendte
indtjeningsstramme inden for jobportaler og tilby-
der samtidig omkostningseffektiv drift og applikati-
onstilpasning. Kunden kan desuden velge at indga
i et delt netvaerk, som skaber stgrre transaktions-
mangder til gleede for kunder og brugere.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2011 for North Media A/S.

Konceronregnskabet aflegges i overensstemmelse med International FinancialoReporting Standards som godkendt
af EU. Arsregnskabet aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Arsrapporten udarbejdes herudover i
overensstemmelse med danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for udviklingen i koncernens og
selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling og den finansielle

stilling som helhed for de virksomheder, der er omfattet af koncernregnskabet, samt en beskrivelse af de vasent-
ligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet star overfor.

Arsrapponen indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Saborg, den 9. februar 2012

Direktion
Lars Nymann Andersen Kare Stausg Wigh Arne Ullum Laursen
Adm. direktor @konomidirektar Mediadirektor
Bestyrelse
Richard Bunck Peter Rasztar Steen Gede
Formand Nestformand

Ulrik Holsted-Sandgreen

Godkendelse
Forelagt og godkendt pa selskabets ordinare generalforsamling den 9. marts 2012.

Som dirigent:
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DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i North Media A/S

Pategning pa koncernregnskab og arsregnskab

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for North Media A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2011, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt totalindkomstopgarelse og pengestramsopgegrelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber, og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelse af et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnote-
rede selskaber, samt for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

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

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vur-
dering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens
udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af
regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassige skan er rimelige samt den samlede praesentation
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 finan-
sielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2011 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2011 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Udtalelse om

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger

ledelsesberetningen

i tilleg til den udfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kebenhavn, den 9. februar 2012

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Kim Miicke Jens Baes
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Totalindkomstopgorelse for koncernen

Note

16,17

12

10
1
11

13

14

Nettoomsatning

Direkte omkostninger
Direkte personaleomkostninger

Daekningsbidrag

Personaleomkostninger
@vrige omkostninger
Afskrivninger

Andre driftsindtagter

EBIT for saerlige poster

Searlige poster, netto

Andel af resultat i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat for fortsaettende aktiviteter

Skat af arets resultat for fortseettende aktiviteter

Resultat for fortseettende aktiviteter

Avance ved salg af virksomhed
Arets resultat for opharte aktiviteter

Arets resultat

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder
Verdiregulering af sikringsinstrumenter
Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst

Totalindkomst

Fordeling af arets resultat:
Aktionarerne i North Media A/S
Minoritetsinteresser

Fordeling af totalindkomst:
Aktionarerne i North Media A/S
Minoritetsinteresser

Resultat pr. aktie, kroner

Resultat pr. aktie (EPS) —i alt
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) —i alt

Resultat pr. aktie (EPS) — fortsattende
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) — fortsettende

2010
mio.kr.

1.138,7

400,0
203,0
535,7

267,2
118,9
46,2
6,8
110,2

-28,0

16,5
9,6
-5,3
103,0

15,3
87,7

-0,3
-1,6
85,8

1,6
-11,9
3,0
-7,3

78,5

79,0
6,8
85,8

mn7
6,8
78,5

4,0
4,0

41
4,0
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Balance for koncernen pr. 31. december

AKTIVER

Note

Goodwill
@vrige immaterielle aktiver
Ferdiggjorte udviklingsprojekter, software
Udviklingsprojekter under udfarelse
16  Immaterielle aktiver

Grunde og bygninger

Tekniske anlaeg

Driftsmidler og inventar
17 Materielle aktiver

19  Kapitalandele i associerede virksomheder
22  Udskudt skatteaktiv

Andre kapitalandele

Andre tilgodehavender

Andre langfristede aktiver

Langfristede aktiver i alt

20  Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra associerede virksomheder
26  Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
21 Verdipapirer
32  Likvide beholdninger
Kortfristede aktiver

17,19 Aktiver bestemt for salg
Kortfristede aktiver i alt

Aktiver i alt
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PASSIVER

Note

23

22

24

25

24

26
27

28

Aktiekapital

Egne aktier

Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for valutakursreguleringer
Overfort resultat

Moderselskabets andel af egenkapital

Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Udskudt skat
Kreditinstitutter
Dagsveerdi, renteswap

Langfristede forpligtelser i alt

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden geld

Periodeafgransningsposter

Dagsveerdi, valutaterminsforretning

Kortfristede forpligtelser i alt

Forpligtelser i alt

Passiver i alt

2010
mio.kr.

100,3
-22,6
-13,9
-4,0
426,7
486,5
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11,7
498,2

0,0
77,3
9,0
86,3

42
477
0,0
96,2
20,0
96
177,7

264,0

762,2

Arsrapport 2011

Side 45



*NORTH MEDIA s

Egenkapitalopgorelse for koncernen

mio.kr. Reserve for Moder-
sikrings- Reserve for selskabets  Minori- Egen-
Aktie- Egne trans- valutakurs-  Overfart andel tets- kapital
201 kapital aktier  aktioner regulering  resultat i alt interesser ialt

Egenkapital 1. januar 2011

Egenkapitalbevaegelser 2011
Arets resultat

Valutakursregulering, udenlandske virk-
somheder

Veerdiregulering af sikringsinstrumenter

Valutaterminsforretning indregnet i
resultatopgerelsen

Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst efter skat
Totalindkomst i alt

Salg af egne aktier

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Aktiebaseret vederleggelse

Egenkapitalbeveegelser i 2011 i alt

Egenkapital 31. december 2011

Ved arets afslutning er foreslaet udbytte (endnu ikke godkendt) pa 3 kr. pr. aktie svarende til 60,2 mio. kr. Belgbet er
inkluderet i overfort resultat.

2010

Egenkapital 1. januar 2010 100,3 -0,6 -5,0 -5,6 4754 5645 8,9 5734

Egenkapitalbevaegelser 2010

Arets resultat 0,0 0,0 0,0 0,0 79,0 79,0 6,8 85,8
Valutakursregulering, udenlandske virk-

somheder 0,0 0,0 0,0 1,6 0,0 1,6 0,0 1,6
Vardiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 0,0 -11,9 0,0 0,0 -11,9 00 -119
Skat af anden totalindkomst 0,0 0,0 3,0 0,0 0,0 3,0 0,0 3,0
Anden totalindkomst efter skat 0,0 0,0 -8,9 1,6 0,0 -7,3 0,0 -7,3
Totalindkomst i alt 0,0 0,0 -8,9 1,6 79,0 71,7 6,8 78,5
Kab af egne aktier 00 -22,0 0,0 0,0 0,0 -22,0 00 -22,0
Udbytte og kontant vederlag 0,0 0,0 0,0 00 -1304 -1304 40 -134/4
Udbytte af egne aktier 0,0 0,0 0,0 0,0 1,9 1,9 0,0 1,9
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8 0,8 0,0 0,8
Egenkapitalbevaegelser i 2010 i alt 0,0 -22,0 -8,9 1,6 -48,7 -78,0 2,8 -75,2

Egenkapital 31. december 2010 100,3 -22,6 -13,9 -4,0 426,7 486,5 11,7 498,2
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Pengestromsopgorelse for koncernen

Note

29

30

13

31

19

19

32

(72

=<t

=Et
2011 2010

mio.kr mio.kr E

Arets resultat, fortseettende aktiviteter 121,2 87,7 =

Regulering for ikke likvide driftsposter 78,2 69,1 h

Zndringer i driftskapital -21,6 18,2 z

Pengestromme fra primeer drift 177,8 175,0 c

Renteindbetalinger 5,6 04 z

Renteudbetalinger -6,8 -4,6 *

Pengestromme fra resultat for skat 176,6 170,8
Betalt selskabsskat -20,7 -23,1
Pengestromme fra driftsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter 155,9 147,7
Pengestramme fra driftsaktiviteter, ophgrte aktiviteter -1,6 -1,6
Pengestromme fra driftsaktiviteter i alt 154,3 146,1
Investeringer i immaterielle og materielle aktiver -15,9 -9,5
Salg af immaterielle og materielle aktiver 1,9 1,8
Udbytte fra associerede virksomheder 0,0 45
Investering i gvrige langfristede aktiver 0,0 0,4
Investering i veerdipapirer (netto) -158,6 -40,6
Udbytte fra veerdipapirer 0,2 0,4
Investering i associerede virksomheder -6,5 0,0
Pengestromme fra investeringsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter -178,9 -43,0
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter, ophgrte aktiviteter (GISAB) 201,4 -0,3
Pengestromme fra investeringsaktiviteter i alt 22,5 -43,3
Afdrag pé langfristede forpligtelser -4.4 -4,2
Optagelse af langfristede forpligtelser 774 0,0
Udbytte til minoritetsaktionarer -6,7 -4,0
Salg/kab egne aktier 3,9 -22,0
Udbetalt udbytte -274,6 -128,5
Pengestromme fra finansieringsaktiviteter, fortsaettende aktiviteter -204,4 -158,7
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter, ophgrte aktiviteter 0,0 0,0
Pengestromme fra finansieringsaktiviteter i alt -204,4 -158,7
Arets pengestromme i alt -27,6 -55,9
Likvider, primo 99,4 155,3
Likvider, ultimo 71,8 99,4
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Noter til koncernregnskabet

1 Generelt om anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber og IFRS-bekendtgarelsen
udstedt i henhold til arsregnskabsloven.

Resultatopgerelsen praesenteres artsopdelt.

Nye og endrede standarder og fortolkningsbidrag
Nedenstdende nye og @ndrede standarder og fortolkningshidrag er implementeret i &rsrapporten for 2011:

 /ndret IAS 24 om nartstdende parter. De vasentligste &ndringer vedrarer praeciseringer og justeringer af de-
finitionen af nartstdende parter. Koncernen indgar ikke i relationer, som er omfattet af den &ndrede definition.

 Mindre &ndringer som falge af IASBs arlige forbedringstiltag. De enkelte &ndringer er vurderet og implemente-
ret i indevaerende regnskabsar. Implementeringen har ikke pavirket arsrapporten.

Implementeringen af ovenstdende nye og @ndrede standarder har ikke pévirket arsrapporten.

Zndret IAS 32 Klassifikation af udstedte tegningsrettigheder i fremmed valuta, £ndret IFRIC 14 Begransning ved
indregning af pensionsaktiver mv., samt IFRIC 19 Opfyldelse af finansielle forpligtelser med egenkapitalinstrumen-
ter vurderes ikke at vare relevant for koncernen, da koncernen ikke har sddanne transaktioner.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft
P4 tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport foreligger der en reekke nye eller endrede standarder og
fortolkningshidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, og som derfor ikke er indarbejdet i arsrapporten.

Af disse forventes IFRS 11 Fzlles ledede arrangementer hhv. a&ndret IAS 28 Investeringer i associerede virk-
somheder og joint ventures at pavirke koncernens regnskabspraksis, idet muligheden for at anvende pro rata-
konsolidering af joint ventures i koncernregnskabet udgér. Koncernen anvender pt. pro rata-konsolidering for
kapitalandele i joint ventures. Nar IFRS 11 traeder i kraft for 2013, skal koncernen i stedet anvende equity-metoden
for disse investeringer. De enkelte poster i sével resultatopgerelse som balance og pengestramsopgarelse vil vaere
pavirket af &@ndringen, herunder bl.a. nettoomsatning og samlet balancesum, men rets resultat og egenkapital vil
ikke veere pavirket af @ndringen.

Det er ledelsens vurdering, at gvrige nye eller &ndrede standarder, som endnu ikke er tradt i kraft, ikke vil fa vee-
sentlig indvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabsar.

Praesentationsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

2 Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter North Media A/S og dennes dattervirksomheder, hvori North Media A/S har en be-
stemmende indflydelse. Bestemmende indflydelse opnas enten ved direkte eller indirekte at eje eller rade over mere
end 50 % af stemmerettighederne eller pd anden méde kontrollere den pdgaldende virksomhed. Virksomheder,
hvori koncernen ejer mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke bestemmende
indflydelse, betragtes som associerede. Ved vurdering af om North Media A/S har bestemmende eller betydelig
indflydelse tages hgjde for potentielle stemmerettigheder, som aktuelt kan udnyttes.

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

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomhedens dagsverdi
af identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualforpligtelser pa overtagelsestidspunktet.
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Noter til koncernregnskabet

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sam-
menligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder, medmindre solgte eller af-
viklede virksomheder opfylder betingelserne for at blive preesenteret som ophgrte aktiviteter i henhold til IFRS 5.
Ved kab af nye virksomheder, hvor moderselskabet opnar bestemmende indflydelse over den kabte virksomhed,
anvendes overtagelsesmetoden. De tilkebte virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforplig-
telser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de
kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

For virksomhedssammenslutninger foretaget 1. januar 2004 eller senere indregnes positive forskelshelgb (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 veerdi-
forringelse. Forste verdiforringelsestest udferes inden udgangen af overtagelsesaret. Ved overtagelsen henfares
goodwill til de pengestremsfrembringende enheder, der efterfalgende danner grundlag for veerdiforringelsestest.
Goodwill og dagsveerdireguleringer 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 valutakurs. Negative
forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopgarelsen pa overtagelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem salgssummen tillagt dagsverdien af eventuelle ejerandele i behold eller afviklingssummen
og den regnskabsmassige 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 indeberer, at den forholdsmassige andel at
virksomhedens poster i resultatopgerelse og balance medtages i de tilsvarende poster i koncernregnskabet, og at
der sker forholdsmaessig eliminering af koncerninterne poster.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, om-
regnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller galdens opstden eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgarelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Ved indregning i koncernregnskabet af udenlandske datter- og associerede virksomheder med en funktionel valuta
forskellig fra koncernens prasentationsvaluta omregnes resultatopgerelsen til gennemsnitskurs for de enkelte
maneder og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursforskelle, opstaet ved omregning af
udenlandske virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning
af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes i anden totalindkomst, og
henfares til en s&rskilt reserve under egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med udenlandske virksomheder, der anses for en del af den samlede nettoinve-
stering i den pageldende virksomhed, indregnes i koncernregnskabet i anden totalindkomst.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til dagsvardi og males efterfalgende til dagsveer-
di, der indgar i andre tilgodehavender henholdsvis anden geld.

Zndringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der opfylder betingelserne for sikring af fremtidi-
ge pengestrgmme, indregnes i anden totalindkomst og medtages i egenkapitalen under en sarskilt reserve for
sikingstransaktioner, indtil det sikrede realiseres.
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Noter til koncernregnskabet

TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

Nettoomsaetning
Nettoomsatningen omfatter indtegter fra Print og Online for leverede varer og tjenesteydelser med fradrag af
merverdiafgift samt kontant- og kvantumsrabatter.

Onlineomsatning omfatter job- og bannerannoncer, brugerafgifter samt salg af software til rubrikannoncedataba-
ser, herunder specielt til Job & CV-databaser. Salget af job- og bannerannoncer indregnes, nar annoncen offentlig-
geres pa internetsitet. Softwaresalget indregnes, nar levering og risiko er overgaet til kaber. Onlineomsatning, der
pafarer koncernen fremtidige forpligtelser, indregnes over forpligtelsens Igbetid.

Printomsatningen 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 nettoomsatning. Herunder indgar
trykomkostninger, ekstern distribution, distributionsydelser ekskl. direkte personaleomkostninger samt hosting-
service.

Direkte personaleomkostninger

Direkte personaleomkostninger omfatter omkostninger til personale i funktioner, der direkte udferes for af opna
arets nettoomsatning. Heri indgar distributionslenninger samt omkostninger i lager- og evrige produktionsfunk-
tioner.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon 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 kriterierne
for indregning i balancen.

Afskrivninger

Afskrivninger omfatter afskrivninger af immaterielle og materielle aktiver over det enkelte aktivs forventede brugs-
tid. Fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle aktiver opgares som salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter indeholder indtaegter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter. Posten
indeholder primert fakturering af faellesomkostninger til koncernens pro rata konsoliderede selskaber og hvis
andel ikke elimineres i koncernregnskabet.

Aktieoptionsprogram
Vardien af optioner tildelt i henhold til koncernens incitamentsprogrammer males til dagsveerdien af optionerne
pa tildelingstidspunktet.

Koncernens aktieoptionsprogram kan alene udnyttes via erhvervelse af aktier i North Media A/S, og er dermed et
sakaldt egenkapitalprogram, hvorved den opgjorte dagsveerdi af de tildelte aktieoptioner indregnes i resultatop-
gerelsen under personaleomkostninger over den periode, hvor der optjenes endelig ret til optionerne. Modposten
hertil indregnes direkte i egenkapitalen.

| forbindelse med farste indregning af aktieoptionerne skannes over antallet af optioner medarbejderne forventes
at erhverve ret til, jf. tildelingsbetingelserne beskrevet i note 8 og 23. Efterfalgende justeres for &ndringer i skan-
net over antallet af retserhvervede optioner, saledes at den samlede indregning er baseret pa det faktiske antal
retserhvervede optioner.
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Dagsverdien 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.

Saerlige poster

Sarlige poster indeholder vasentlige indtegter og omkostninger, der ikke direkte kan henferes til koncernens
sedvanlige driftsaktiviteter, men er relateret til enkeltstdende haendelser. | sarlige poster indgar tillige veesentlige
belgb af engangskarakter, eksempelvis nedskrivning af goodwill eller gvrige aktiver der nedskrives som falge af
sarlige forhold.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af urealiserede interne avancer/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab samt nedskrivninger vedrarende
vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen
mv.

Posten indeholder tillige veerdiregulering af koncernens vaerdipapirbeholdning samt vaerdiregulering pa sikringsin-
strumenter for den del, der ikke opfylder betingelserne for sikring af fremtidige pengestramme.

Laneomkostninger amortiseres over laneperioden.

Ophgorte aktiviteter

Opharte aktiviteter, som udger en selvstendig betydelig forretningsenhed eller geografisk omrade, hvis aktiviteter
0g pengestremme operationelt og regnskabsmassigt klart kan udskilles fra den gvrige virksomhed, og hvor enhe-
den enten er solgt eller er udskilt bestemt for salg, og salget med stor sandsynlighed forventes gennemfgrt inden
for et &r i henhold til en formel plan, vises sa&rskilt.

Resultat efter skat af ophgrte aktiviteter vises i en sarskilt linie i resultatopgerelsen med tilpasning af sammenlig-
ningstal. | noterne oplyses omsatning, omkostninger og skat for ophgrte aktiviteter.

Pengestramme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter for de ophgarte aktiviteter vises i sarskilte linier
i pengestramsopgarelsen med tilpasning af sammenligningstal.

Skat af arets resultat

North Media 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 indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrarende underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestdr af den aktuelle skat og @ndringer i den opgjorte udskudte skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i totalindkomstopgerelsen med den del, der kan
henfares til anden totalindkomst.

BALANCEN

Immaterielle aktiver

Goodwill

Goodwill indregnes ved farste indregning i balancen til kostpris som beskrevet under "virksomhedssammenslut-
ninger”. Efterfalgende males goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke
afskrivning af goodwill.

Den regnskabsmassige vardi af goodwill allokeres til koncernens pengestremsfrembringende enheder pa overta-
gelsestidspunktet. Fastleeggelsen af pengestremsfrembringende enheder fglger den ledelsesmassige struktur og
interne gkonomistyring.
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Noter til koncernregnskabet

Den regnskabsmassige veerdi af goodwill testes for veerdiforringelse, safremt der er indikatorer for verdifald, dog
testes der minimum arligt. Veerdiforringelsestesten foretages samlet for alle driftsrelaterede aktiver i den penge-
stremsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret. Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdien for den
pengestremsfrembringende enhed, som goodwill knytter sig til, safremt denne er lavere end den regnskabsmassige
veerdi. Nedskrivning af goodwill indgar i resultatopgerelsen i posten "Sarlige poster”.

Udviklingsprojekter, software
Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger og gager, der direkte kan henfares til selskabets udviklingsaktiviteter,
primeert udvikling af software til koncernens onlineaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige
ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller anvendelsesmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det
er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anleegsaktiver, safremt
kostprisen kan opgeres palideligt, og der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan daekke produk-
tions-, salgs- og administrationsomkostninger samt selve udviklingsomkostningen. @vrige udviklingsomkostninger
indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkostningerne afholdes.

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

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsprojekter linert over den vurderede brugstid.
Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 3-5 ar.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter testes for vaerdiforringelse, safremt der er indikationer for veerdifald. Igangvarende
udviklingsprojekter testes tillige arligt for veerdiforringelse.

@vrige immaterielle aktiver

| gvrige immaterielle aktiver indgar distributionsrettigheder og varemarker, som er tilkabt i forbindelse med akkvi-
sitioner. For en raekke af disse aktiver kan koncernen ikke forudse en begraensning i den periode, som aktiverne kan
forvente at generere fremtidige gkonomiske fordele til koncernen. | disse tilfeelde vurderes aktiverne derfor at have en
ubestemmelig levetid - og afskrives derfor ikke. @vrige immaterielle aktiver, der forventes at have en begranset levetid
amortiseres over den forventede brugstid.

@vrige immaterielle aktiver afskrives linezert over den vurderede brugstid der udger 10 ar. Afskrivningsgrundlaget redu-
ceres med eventuelle nedskrivninger.

Materielle aktiver

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

Kostprisen for ejendomme omfatter den kontante anskaffelsessum for grunde og bygninger samt de samlede bygge-
o0g/eller ombygningsudgifter.

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

Indretning af lejede lokaler 5 ar

Domicil ejendomme 50 ar
Blandede ejendomme 35 ar
Tekniske anleg 5-10 ar

Driftsmidler og inventar ~ 3-5 ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivninger indregnes i resultatopgarelsen under ”Afskrivninger ”.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskriv-

ninger. Scrapverdien fastseattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger scrapverdien aktivets
regnskabsmassige veerdi, ophgrer afskrivninger.
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Ved &ndring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
&ndring af regnskabsmassige skan.

Kapitalandele i associerede virksomheder og andre kapitalandele
Kapitalandele i associerede virksomheder males efter indre veerdis metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhedernes
indre veerdi med fradrag eller tilleg af forholdsmassig andel af urealiserede interne avancer og tab med tilleg af
regnskabsmaessig veerdi af goodwill.

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

Eventuelle tilgodehavender hos associerede virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes uer-
holdeligt. Ved keb af kapitalandele i associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden jf. beskrivelsen af
virksomhedssammenslutninger.

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter FIFO metoden eller nettorealisationsverdien, safremt denne er
lavere.

Periodeafgraeensningsposter (aktiver)
Periodeafgrensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfalgende
regnskabsar.

Veerdipapirer

Aktier og obligationer, der Izbende overvages, males og rapporteres til dagsverdi i henhold til koncernens in-
vesteringspolitik, indregnes pa handelsdatoen til dagsvaerdi under kortfristede aktiver og males efterfalgende til
dagsverdi. £ndringer i dagsveardien indregnes lgbende i resultatopgarelsen under finansielle poster.

Veerdiforringelse af aktiver
North Media tester goodwill for veerdiforringelse, safremt der er indikatorer for veerdifald, dog testes der minimum
arligt. En eventuel nedskrivning indregnes i resultatopgerelsen i "Serlige poster”.

Immaterielle aktiver med udefinerbar brugstid testes for veerdiforringelse, safremt der er indikatorer for vardifald,
dog testes der minimum arligt, forste gang inden udgangen af overtagelsesaret. lgangvarende udviklingsprojekter
testes tilsvarende minimum arligt for veerdiforringelse.

Den regnskabsmaessige verdi af immaterielle og materielle aktiver med definerbar brugstid vurderes érligt for at
afgare, om der er indikation af vaerdiforringelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvin-
dingsverdi. Genindvindingsvardien er den hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag for forventede afhandelses-
omkostninger eller kapitalveerdi.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmassige vardi af et aktiv henholdsvis en pengestrams-
frembringende enhed overstiger aktivets eller den pengestremsfrembringende enheds genindvindingsverdi. Tab
ved verdiforringelse indregnes i resultatopgarelsen som nedskrivninger i ”Sarlige poster”.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke. Nedskrivninger pa andre aktiver tilbagefares i det omfang, der er sket
&ndringer i de forudsatninger og sken, der farte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefares kun i det omfang,
aktivets nye regnskabsmassige vaerdi ikke overstiger den regnskabsmassige veerdi, aktivet ville have haft efter
afskrivninger, safremt aktivet ikke havde vaeret nedskrevet.
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Egenkapital

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling
(deklareringstidspunktet).

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier indregnes pa en sarskilt konto under egenkapitalen. Kapi-
talnedseattelse ved annullering af egne aktier reducerer aktiekapitalen med et belgb svarende til kapitalandelens
nominelle vaerdi. Udbytte for egne aktier indregnes pa konto for overfert resultat.

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 galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem den
regnskabs- og skattemassige veardi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige
forskelle vedrarende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme samt andre poster,
hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at
have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. | de tilfelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter
forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremfarselsberettigede skattemassige underskud, indregnes
under andre langfristede aktiver med den verdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed
0g jurisdiktion.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avan-
cer og tab.

Selskabet er sambeskattet med alle udenlandske dattervirksomheder. Udskudt skat vedrarende genbeskatning af
fratrukned underskud i udenlandske dattervirksomheder indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med
det enkelte datterselskab.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balancedagens
lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

Finansielle forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved
anvendelse af "den effektive rentes metode”, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi ind-
regnes i resultatopgarelsen under finansielle omkostninger over laneperioden.

@vrige finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, med undtagelse af koncernens renteswap og valuta-
terminsforretning der males til dagsveerdi.

Periodeafgraensningsposter (passiver)
Periodeafgrensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger til indteegtsfaring i de
efterfolgende ar.

Dagsveaerdihierarki

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi i balancen:

* Noterede priser pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser (niveau 1).

* Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vardiansattelsesmetoder hvor
alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2).

» Vardiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 3).
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser koncernens pengestramme fordelt pd driftsaktivitet, investeringsaktivitet og finan-
sieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.
Pengestramsopgerelsen praesenteres efter den indirekte metode.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestramme fra investeringsaktivitet.
| pengestramsopggrelsen indregnes pengestramme vedrarende kabte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet,
0g pengestramme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestramme fra driftsaktivitet opgares som resultat for skat reguleret for ikke-likvide driftsposter, &ndring i
driftskapital, modtagne og betalte renter samt betalt selskabsskat.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og akti-
viteter, kab og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver samt kab og salg af vardipapirer, der
ikke medregnes som likvider.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter a&ndringer i sterrelse eller sammensatning af aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebaerende geeld, keb og salg af egne aktier
samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger, der indgér som en integreret del af selskabets kapitalberedskab.

SEGMENTOPLYSNINGER

Printsegmentet bestar af distributionsaktiviteterne pa FK Distribution og BEKEY samt aviserne Sgndagsavisen,
Helsinggr Dagblad og Lokalavisen Nordsjalland.

Koncernens onlinesegment bestar af Ofir.dk, MatchWork.com, Sendagsavisen.dk, BoligPortal.dk, MinReklame.dk,
samt BostadsPortal.se.

Segmentet med ikke fordelte omkostninger bestar af koncernrelaterede aktiviteter, der ikke fordeles til driftsaktivi-
teterne i print og onlinesegmentet.

Omsatningen i driftssegmenter omfatter avis- og dagbladsudgivelse, distribution og internettjenester.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan
henfares til det enkelte segment samt de poster, der kan allokeres til det enkelte segment pa et pélideligt grund-
lag. Ikke-allokerede poster omfatter primart aktiver og forpligtelser samt indteegter og omkostninger vedrgrende
koncernens administrative funktioner, investeringsaktiviteter, indkomstskatter m.v. | 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 periodeafgraensningsposter.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmenternes drift, herunder leverandgrer af varer og
tjenesteydelser samt anden geld.
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3 Nogletalsdefinitioner

Dakningsgrad = Deakningshidrag x 100
Nettoomsztning
Resultat af primaer drift for afskrivninger = EBITDA
Resultat af primeer drift for sarlige poster = EBIT
Overskudsgrad = EBITx1
Nettoomsatning
Afkastningsgrad = EBITx100
Aktiver i alt
Egenkapitalandel = Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt

Egenkapitalforrentning (ROE)

Arets resultat efter skat x 100
Gns. egenkapital

Nettorentebarende gald

Rentebarende geald fratrukket rentebaerende aktiver

Netto arbejdskapital (NWGC)

Tilgodehavender fratrukket ikke-rentebaerende kortfristet geeld

Investeret kapital

Egeigkapital 0g minoritetsinteresser tillagt netto rentebaerende
g®

Forrentning af kapitalgrundlag (ROIC)

EBIT x 100
Gns. investeret kapital

Nettorentebarende geld i forhold til EBITDA

Nettorentebaerende geeld
EBITDA

Frit cashflow

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

Arets indtjening pr. aktie (EPS) i alt

=Moderselskabets andel af arets resultat
Gns. antal aktier i omlgb

Arets indtjening pr. aktie (EPS) fortsattende
aktiviteter

Resultat for fortseettende aktiviteter
Gns. antal aktier i omlgb

Udvandet resultat pr. aktie
(EPS-D)

Moderselskabets andel af arets resultat
Gns. antal udvandede aktier i omlgb

Pris/indtjening (P/E)

Aktiekurs
EPS

Arets pengestremme pr. aktie (CFPS)

=Pengestromme fra driftsaktivitet
Gns. antal aktier

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

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal
20107, hvor disse er defineret, med undtagelse af EBIT som beregnes far sarlige poster.
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4 Vasentlige regnskabsmaessige skon og estimater

Ved opggarelsen af den regnskabsmassige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skan over, hvorledes frem-
tidige begivenheder pavirker vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen. Skan, der er vaesentlige for
regnskabsafleeggelsen, foretages bl.a. ved opgerelsen af amortisering og nedskrivninger, samt eventualforpligtel-
ser og -aktiver.

De anvendte sken er baseret pa forudsatninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsatningerne kan vare ufuldstendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder
eller omstendigheder kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fare til, at
de faktiske resultater afviger fra disse sken. Serlige risici for North Media A/S er omtalt i ledelsesberetningen side
30-33.

Der er i noterne oplyst om forudsatninger om fremtiden og andre skansmassige usikkerheder péa balancedagen,
hvor der er betydelig risiko for &ndringer, der kan fare til vaesentlig regulering af den regnskabsmassige verdi af
aktiver eller forpligtelser inden for det naste regnskabsar.

For North Media vil mélingen af immaterielle aktiver, herunder goodwill, kunne pavirkes betydeligt af vasentlige
&ndringer i skan og forudsatninger, der ligger til grund for beregningerne af veardierne. For en beskrivelse af
nedskrivningstest for immaterielle aktiver henvises til note 16.

Udskudte skatteaktiver indregnes kun, safremt de forventes at kunne udnyttes i fremtidige overskud i selskabet
eller andre steder i koncernen. Aktivering af skatteaktiver er saledes baseret pa skan over indtjeningsforventninger.

De vasentligste skan ved udarbejdelsen af regnskabet er:

* | evetiden for tekniske anleeg, idet disse aktiver er genstand for savel teknologisk udvikling, ligesom en forlen-
gelse/reduktion af levetiden pa 1 &r vil pavirke arets afskrivninger.

* Goodwill herunder ngdvendigheden for eventuel nedskrivning af goodwill fra datterselskaber.

* Behov for nedskrivning af immaterielle aktiver ved impairmenttest.
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5 Segmentoplysninger
mio.kr.

2011

Intern omsatning

Nettoomsatning

Da&kningshidrag

EBITDA

Afskrivninger

EBIT far sarlige poster

Searlige 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
Aktionaerernes andel af arets resultat

Langfristede aktiver

Kortfristede aktiver, ekskl. likvider
Segmentaktiver

Likvider og veerdipapirer

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 finansiering

Gns. antal medarbejdere

Overskudsgrad (EBIT)
EBITDA-margin
Afkastningsgrad
D&kningsgrad

Geografiske oplysninger

North Media A/S opererer primert pa det danske marked, og mere end 97% af koncernens omsatning faktureres i DKK.
Der er ikke indregnet vaesentlige aktiver eller forpligtelser i balancen fra udlandet. Langfristede aktiver uden for Danmark

udger mindre end 1 mio. kr.

* Intern omsatning er elimineret i andre driftsomkostninger. @vrige poster relaterer sig til ikke fordelte omkostninger,

samt aktiver og passiver.
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(72
=T
=Et
5 Segmentoplysninger
mio.kr. I.I.I
2010 Ikke fordelte E
Print Online omk./elimin.*) | alt
Intern omsatning 1,4 73 -8,7 0,0 =
Nettoomsztning 1.069,5 69,2 11387 i
Dakningsbidrag 471,9 66.3 25 535,7 o=
EBITDA 199,7 -43,4 0,1 156,4 °
Afskrivninger 29,5 6,3 10,4 46,2 z
EBIT for sarlige poster 170,2 -49,7 -10,3 110,2 x
Searlige poster -8,4 -19,6 0,0 -28,0
Resultat af associerede virksomheder - - 16,5 16,5
Resultat for skat for forts. aktiviteter 161,8 -69,3 10,5 103,0
Avance ved salg af virksomhed - - - -0,3
Arets resultat for oph. aktiviteter 1,6
Arets resultat 85,8
Min. andel af arets resultat 6,8
Aktionarernes andel af arets resultat 79,0
Langfristede aktiver 112,7 37,7 302,3 452.7
Kortfristede aktiver, ekskl. likvider 88,1 8,0 14,4 110,5
Segmentaktiver 200,8 457 316,7 563,2
Likvider og verdipapirer - - 148,2 148,2
Goodwill 19,6 19,5 0,0 39,1
Immaterielle aktiver med ubestemmelig levetid 3,0 11,9 0,0 14,9
Langfristede forpligtelser 0,5 0,0 85,8 86,3
Kortfristede forpligtelser 126,1 20,1 31,5 177,7
Segmentforpligtelser 126,6 20,1 17,3 264,0
Kapitalandele i ass. virksomheder - - 2,6 2,6
Tilgang im- og materielle aktiver 7,6 0,6 1,3 95
Pengestrgm fra driften 204,3 -63,5 6,9 1477
Pengestram fra investering -0,5 -6,6 -35,9 -43,0
Pengestrgm fra finansiering 0,0 0,0 -158,7 -158,7
Gns. antal medarbejdere 479 113 35 627
Overskudsgrad (EBIT) 16% -712% 10%
EBITDA-margin 19% -63% 14%
Afkastningsgrad 85% - 20%
Dakningsgrad 44% 96% 47%
Geografiske oplysninger
North Media A/S opererede primart pa det danske marked, og mere end 97% af koncernens omsatning faktureredes
i DKK. Der var ikke indregnet vaesentlige aktiver eller forpligtelser i balancen fra udlandet. Langfristede aktiver uden for
Danmark udgjorde mindre end 1 mio. kr.
* Intern omsatning er elimineret i andre driftsomkostninger. @vrige poster relaterer sig til ikke fordelte omkostninger,
samt aktiver og passiver.
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2010
mio.kr.
6 Avance ved salg af virksomhed og resultat for ophorte aktiviteter
Avance ved salg af virksomhed -0,3
Avance ved salg af virksomhed 0,0
Kapitalandel i solgt virksomhed 0,0
Valutakursjustering 0,0
Pengestromme fra investeringsaktiviteter, ophorte aktiviteter (GISAB) -0,3
Specificeres sdledes:
Kontant salgssum, DKK -0,3
Kurstab valutaterminsforretning tidligere indregnet via egenkapitalen 0,0
Omkostninger i forbindelse med salg 0,0

Pengestrom

Avance ved salg af virksomhed udger avance ved salg af de resterende 33% af aktierne i
GISAB. Avancen indgdr under ophgrte aktiviteter svarende til praesentationen af avancen
ved salget af de forste 67% af aktierne i 2008.

Arets resultat for ophgorte aktiviteter i driftsperioden

Trykkeriaktivitet, resultat for skat -2,1
Resultat for skat i alt -2,1
Skat af ophgrende aktiviteter 0,5
Resultat efter skat i ophorende aktiviteter -1,6

Side 62

North Media A/S



Noter til koncernregnskabet

7 Medarbejdere og personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede
Herudover beskaftiges et stort antal medarbejdere pa deltid ved distribution.

Arets samlede belgb til lonninger og vederlag har udgjort
Lanninger og gager inkl. feriepenge

Bidragsbaserede pensioner

Andre udgifter til social sikring

Honorar til moderselskabets bestyrelse

Aktiebaseret vederlaeggelse

@vrige personaleomkostninger

2010
mio.kr.

627

421,8
17,8
4,5
0,9
0,8
24,4

Personaleomkostninger i alt

470,2

De samlede personaleomkostninger er optaget under folgende poster
i resultatopgorelsen:

Direkte personaleomkostninger
Personaleomkostninger

203,0
267,2

Personaleomkostninger i alt

470,2

Aflonning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere
mio.kr.

2011

Gager, bonus og honorarer

Pensioner (bidragshaserede)

Aktiebaseret vederleggelse

Aflonning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere

Antal personer

2010

Gager, bonus og honorarer 09 12,7 12,4 26,0
Pensioner (bidragshaserede) 0,0 0,5 0,5 1,0
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 04 0,2 0,6
Fratredelsesgodtgarelser 0,0 10,1 0,0 10,1
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere 0,9 23,7 13,1 37,7
Antal personer 4 3 6 13

Bestyrelsen har i 2011 bestaet af 4 medlemmer, hvilket er uendret i forhold til 2010.

Direktionen har uagndret vaeret pd 3 medlemmer. [ 2011 er Lars Nymann Andersen indeholdt i moderselskabets direktion
mens Mads Dahl Andersen er indeholdt under andre ledende medarbejdere. | noten ovenfor er Mads Dahl Andersen
indeholdt i moderselskabets direktion for 2010, mens Lars Nymann Andersen er indeholdt som andre ledende medar-

bejdere.
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8 Aktiebaseret vederlaeggelse

North Media A/S har i 2006-2008 tildelt aktieoptioner til selskabets direktion og udvalgte ledende medarbejdere. Den
samlede dagsverdi af de tildelte optioner udgjorde 3,9 mio. kr. Siden 2008 er der ikke tildelt aktieoptioner.

Der er i regnskabsaret udnyttet 138.000 stk. aktieoptioner svarende til 0,7% af aktiekapitalen.
Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. Optjeningsperioden er for alle tildelinger ca. 3 &r.

De skennede dagsverdier pa tildelingstidspunktet er opgjort ved anvendelse af Black Scholes-modellen til veerdiansast-
telse af europziske call-optioner.

*NORTH MEDIA s

Der er i arets lgb udgiftsfart 0,1 mio. kr. (2010: 0,8 mio. kr.) under personaleomkostninger vedrgrende aktieoptionsord-
ningerne.

Udvilklingen i udestaende aktieoptioner specificeres séledes:
Antal aktieoptioner

2011 2010

stk. stk.

Udestaende aktieoptioner 1. januar 304.000 484.000
Tildelt i regnskabsaret 0 0
Fortabt grundet opher af ansattelsesforhold -60.000 -80.000
Udnyttet i regnskabsaret -138.000 0
Udlgbet i regnskabsaret -106.000 -100.000
Udestaende aktieoptioner 31. december 0 304.000
Antal aktieoptioner der kan udnyttes pr. balancedagen 0 106.000

Der er ingen udestaende aktieoptioner per balancedagen.

Der henvises i gvrigt til note 23.
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9 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Deloitte

Lovpligtig revision

Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed
Honorar for skatteradgivning

Honorar for andre ydelser

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor i alt

10 Andel af resultat i associerede virksomheder

Andel af resultat far skat
Andel af skat

Andel af resultat i associerede virksomheder i alt

11 Finansielle poster

Valutakursdifferencer
Renteindtegter m.v.
Aktieudbytte

Kursgevinster pé obligationer
Kursgevinster pé aktier

Finansielle indtaegter i alt

Kurstab pé aktier
Renteomkostninger m.v.

Finansielle omkostninger m.v.

Renteindtegter vedrarer udlan og tilgodehavender jf. note 39. Finansielle omkostninger vedrarer finansielle forpligtelser

malt til amortiseret kostpris, jf. note 39.
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2011 2010

mio.kr. mio.kr.
12 Saerlige poster
Nedskrivning af software relateret til onlineforretning 0,0 12,2
Nedskrivning af software relateret til printforretning 0,0 8,4
Nedskrivning af goodwill 0,0 3,9
Nedskrivning af gvrige immaterielle aktiver 0,0 3,5
Serlige poster i alt 0,0 28,0
Som fglge af den fortsat negative udvikling for dele af forretningen blev det besluttet at
nedskrive alle immaterielle aktiver relateret til tabsgivende aktiviteter i forbindelse med
afleggelse af halvarsregnskabet pr. 30. juni 2010. Den samlede nedskrivning udgjorde
28,0 mio. kr. Af den samlede nedskrivning pa 28,0 mio. kr. er 9,3 mio. kr. henfart til
printsegmentet, mens 18,7 mio. kr. er henfort til onlinesegmentet.
13 Skat
Betalt selskabsskat i aret (fortsaettende aktiviteter) -20,7 -23,1
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter fremkommer saledes:
Aktuel skat 36,2 17,8
Zndring i udskudt skat 49 -2,4
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0,0 -0,1
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter i alt 41,1 15,3
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter forklares saledes:
Beregnet 25 % skat af resultat fgr skat 40,6 25,8
Skatteeffekt af:
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0,0 -0,1
Andre ikke fradragsherettigede omkostninger / ej skattepligtige indtegter 0,5 -1,
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 0,0 -41
Ikke indregnede skatteaktiver fra udenlandske dattervirksomheder 0,0 0,8
Udnyttelse af fremfarbart kurstab pa aktier og udskudte rentefradrag 0,0 -6,0
Skat af arets resultat af fortsaettende aktiviteter i alt 411 15,3
Effektiv skatteprocent 25,3% 14,9%

North Media A/S indgar i sambeskatningen med Baunegard ApS som folge af dets besiddelse af mere end 50% af akti-
erne. Baunegard ApS er administrationsselskab og betaling af selskabsskat herunder betaling af acontoskat, foretages af

dette selskab. Skyldig selskabsskat afregnes over for administrationsselskabet.
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2011 2010
mio.kr. mio.kr.

14 Resultat pr. aktie
Arets resultat — i alt 301,6 85,8
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet -8,3 -6,8
North Media-koncernens andel af arets resultat 293,3 79,0
Arets resultat — fortsattende 121,2 87,7
Minoritetsinteressernes andel — fortsattende -8,3 -6,8
North Media-koncernens andel af arets resultat — fortseettende 112,9 80,9
Gennemsnitligt antal aktier (mio. stk.) 20,1 20,1
Gennemsnitligt antal egne aktier 0,5 0,3
Gennemsnitligt antal aktier i omlob 19,6 19,8
Udstaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0,2 0,2
Gennemshnitligt antal udvandede aktier i omlgb 19,8 20,0
Resultat pr. aktie (EPS) a 5 kr. — total 15,0 4,0
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 5 kr. — total 14,8 4,0
Resultat pr. aktie (EPS) a 5 kr. — fortsattende 58 41
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 5 kr. — fortsattende 5,7 4,0

Ved beregningen af udvandet resultat pr. aktie er udeholdt 0 aktieoptioner (2010: 106.000), der i gennemsnit har varet
out-of-the-money, men som potentielt kan udvande resultat pr. aktie i fremtiden. De udeholdte aktieoptioner udlgb den

31.juli 2011.

15 Udbytte pr. aktie

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen den 9. marts 2012, at der udbetales et udbytte pa 3 kr. pr. aktie & nominelt 5

kr. Dette svarer til en samlet udlodning péa 60,2 mio. kr.
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16 Immaterielle aktiver
mio.kr.

2011

Kostpris 1.januar

Tilgang i dret

Afgang i aret

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Afskrivninger i aret

Afskrivninger pa afgang

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Afskrives over

| gvrige immaterielle aktiver indgar aktiver med en vardi pa 14,9 mio. kr., der anses for at have en ubestemmelig levetid,

og derfor ikke afskrives.

2010

Kostpris 1.januar 56,4 36,9 135,6 4.4 233,3
Tilgang i aret 0,0 0,0 5,0 0,0 5,0
Afgang i aret 0,0 0,0 30,9 4.4 35,3
Kostpris 31. december 56,4 36,9 109,7 0,0 203,0
Af- og nedskrivninger 1. januar 13,4 12,7 104,0 0,0 130,1
Afskrivninger i aret 0,0 1,2 12,8 0,0 14,0
Nedskrivninger i aret 39 3,5 20,6 0,0 28,0
Afskrivninger pé afgang 0,0 0,0 30,9 0,0 30,9
Af- og nedskrivninger 31. december 17,3 17,4 106,5 0,0 141,2
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 39,1 19,5 3,2 0,0 61,8
Afskrives over - 5-10 ar 3-5 ar - -

| 2010 er der foretaget nedskrivning af goodwill, software og gvrige immaterielle aktiver for koncernens tabsgivende

aktiviteter.
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16 Immaterielle aktiver, fortsat

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

Goodwill anses pr. definition som aktiver med ubestemmelig levetid.

| avrige immaterielle aktiver indgér distributionsrettigheder og varemarker, som er tilkebt i forbindelse med ak-
kvisitioner. For en raekke af disse aktiver kan koncernen ikke forudse en begransning i den periode, som aktiverne
kan forvente at generere fremtidige skonomiske fordele til koncernen. | disse tilfaelde vurderes aktiverne derfor
at have en ubestemmelig levetid - og afskrives derfor ikke. @vrige immaterielle aktiver, der forventes at have en
begranset levetid, afskrives.

Veerdiforringelsestest

Der er i forbindelse med udarbejdelsen af arsregnskabet gennemfart nedskrivningstest pa goodwill og immaterielle
aktiver. Dette har ikke resulteret i nedskrivning (for 2010 resulterede det i nedskrivning af goodwill pa 3,9 mio. kr.
relateret til MinReklame), samt nedskrivning af @vrige immaterielle aktiver relateret til savel gvrige immaterielle
aktiver som software. For en n&ermere beskrivelse af de foretagne nedskrivninger henvises til note 12.

Nedskrivningstesten er gennemfort ved for hver ”"Cash Generating Unit” (CGU) at sammenholde regnskabsmassig
vardi med tilbagediskonterede vardier af fremtidige cashflows. Der anvendes fglgende diskonteringsrenter:

Diskonteringsrente Print Online
2011 efter skat 7,6% 9,8%
2011 for skat 10,1% 13,1%
2010 efter skat 8,2% 10,3%
2010 for skat 10,9% 13,7%

Diskonteringsfaktoren er sammensat af en galds- og egenkapitalandel, for onlinesegmentet, dog kun af en egen-
kapitalandel, idet onlineforretningen kun vanskeligt ville kunne gealdsfinansieres. Egenkapitalandelen er fastsat
med udgangspunkt i en risikofri rente tillagt en markedsrisikopraemie, vaeegtet med en forventet egenkapitalandel.
Tilsvarende tager geldsandelen udgangspunkt i renten pa fremmedkapital veegtet med en forventet gaeldsandel.

Tilbagediskonteringsmodellen bygger pa budget 2012, der fremskrives i fire ar pa basis af forretningsmassige
skan, hvorefter terminalveerdien fastsaettes som veerdien af en uendelig reekke, hvor EBIT vokser med 2 % pr. ar
(2010: 2 %). Skatten er i modellen fastsat til 25 % (2010: 25 %).

De tilbagevarende immaterielle aktiver er stress testet ved eksempelvis et reducere indtjeningen med 50%. Dette
vil ikke skabe behov for nedskrivninger. Den tilbageveerende software kan primart henfgres til udviklingsaktiviteter
under distributionsforretningen, der understgtter den forretningsmassige drift i enten produktions- eller distribu-
tionsleddet.

Safremt kravet til diskonteringsrente forages med 1%, vil der ikke vere behov for yderligere nedskrivning.

Af koncernens samlede goodwill pa 39,1 mio. kr. kan 19,6 mio.kr. henfares til Printsegmentet, mens 19,5 mio. kr.
kan henfares til Onlinesegmentet.
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17 Materielle aktiver
mio.kr.

2011

Kostpris 1. januar
Tilgang i aret
Afgang i aret

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Afskrivninger i aret
Afskrivninger pa afgang

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Afskrives over

2010

Kostpris 1. januar 372,7 123,3 185,6 0,0 681,6
Tilgang i aret 1,0 1,9 59 0,8 9,6
Afgang i aret 0,0 0,0 31,6 0,8 32,4
Kostpris 31. december 373,7 125,2 159,9 0,0 658,8
Af- 0g nedskrivninger 1. januar 57,2 51,1 165,6 0,0 273,9
Afskrivninger i aret 8,1 14,6 8,6 0,0 31,3
Afskrivninger pa afgang 0,0 0,0 28,9 0,0 28,9
Af- og nedskrivninger 31. december 65,3 65,7 145,3 0,0 276,3
Regnskabsmazessig veerdi 31. december 308,4 59,5 14,6 0,0 382,5
Afskrives over 35-50 &r 5-10 ar 3-5 ar - -

Koncernenes tidligere trykkeriejendom har veret sat til salg siden 2009. Der er endnu ikke lykkedes at salge ejendom-
men, men salgshestrebelserne fortsattes, og derfor er ejendommen fortsat klassificeret som “aktiver bestemt for salg”.

Den regnskabsmaessige veerdi udgar 32 mio. kr.

Ejendommen star til salg hos ejendomsmagler til en salgspris, der overstiger ejendommens regnskabsmassige veerdi.
Den regnskabsmassige veerdi er som fglge af vanskelighederne med at slge ejendommen behaftet med usikkerhed.
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18 Kapitalandele i Joint Ventures

Joint Ventures selskaber er indregnet pro-rata i koncernens resultatopgerelse. Selskaberne er klassificeret som Joint
Ventures ud fra en vurdering af de foreliggende ejeraftaler.

Joint Ventures: Hjemsted Ejerandel

Dansk Distributions Center P/S Taastrup
Dansk Distributions Center Komplementar ApS Sghorg
Tryksagsomdelingen Fyn P/S Svendborg
Tryksagsomdelingen Fyn Komplementar ApS Sghorg

*NORTH MEDIAxs

Der henvises i gvrigt til koncernstrukturen, side 88.
Sammendrag af koncernens andel af resultat mv. i Joint Ventures:

Omsatning

Omkostninger

Andre driftsindtegter
Finansielle poster

Arets resultat for skat

Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver
Aktiver i alt

Kortfristede forpligtelser
Forpligtelser i alt

19 Kapitalandele i associerede virksomheder

Indre veerdi 1. januar

Tilgang i aret

Andel af resultat for skat

Andel af skat

Valutakursregulering

Modtaget udbytte

Reklassificeret til aktiver bestemt for salg
Indre veerdi 31. december

Kapitalandelen af GISAB er solgt i starten af 2011. 1 2010 er kapitalandelen bogfert til netto
18,8 mio. kr. Posten blev i 2010 reklassificeret til aktiver bestemt for salg. Aktiver bestemt for
salg specificeres herefter séledes:

GISAB
Ejendom, trykkeriaktivitet
| alt
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19 Kapitalandele i associerede virksomheder, fortsat
Associerede virksomheder Hjemsted Ejerandel

A/S Vestsjallandske Distriktsblade Slagelse
Gratistidningar i Sverige AB (GISAB) - solgt pr. 1.1.2011 Stockholm

Der henvises i gvrigt til koncernstrukturen, side 88.

Sammendrag af koncernens andel af resultat mv. i associerede virksomheder
Omsatning

Arets resultat for skat

Aktiver

Forpligtelser

*NORTH MEDIA s

20 Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser
Nedskrivning
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser, netto

Nedskrivninger, der er indeholdt i overstdende tilgodehavender,
har udviklet sig som folger:

Nedskrivning pr. 1/1
Driftsfort i aret, netto
Indgaet fra tidligere ar
Anvendt i aret:

- Konstateret tab
Nedskrivning pr. 31/12

Der er ikke modtaget sikkerhed for tilgodehavender fra salg.

Der er i regnskabsaret indtaegtsfort renteindtaegter for i alt 0,3 mio. kr. vedr. nedskrevne tilgodeha-
vender (2010: 0,2 mio. kr.).

21 Vaerdipapirer

Koncernens veerdipapirbeholdning, der males til dagsveerdi, omfatter realkreditobligationer, samt
barsnoterede danske og udenlandske aktier.

22 Udskudt skat

Udskudt skat 1. januar

Udskudt skat indregnet i arets resultat
Overfarsel til skyldig skat

Udskudt skat 31. december, netto
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22 Udskudt skat, fortsat

Specifikation af udskudt skat:

2010

mio.kr. Forplig-
Aktiver telser | alt
Immaterielle aktiver 5,0 8,4 -3,4
Materielle aktiver 48 1,6 3,2
Kortfristede aktiver 0,4 0,4 0,0
Langfristede forpligtelser 0,0 0,0 0,0
Fremforselsherettigede skattemassige underskud 0,8 0,0 0,8

| alt
Modregning af udskudte aktiver og - forpligtelser inden
for samme juridiske skatteenheder og jurisdiktioner

11,0 10,4 0,6

11,0 11,0 0,0

Udskudt skat ultimo 0,0 -0,6 0,6

23 Egenkapital

Aktiekapital: Antal t. stk. Nominel veerdi t.kr
2010 2010

1.januar 20.055 100.275

31. december 100.275

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 veerdi t.kr. % af aktiekapital
2010

1. januar

Kab

Salg

31. december

North Media A/S kan i henhold til bemyndigelse erhverve maksimalt nom. 15.041 t.kr. af aktiekapitalen. Bemyndigelsen
er givet frem til 23. april 2015.

| regnskabsaret 2011 har North Media A/S ikke erhvervet egne aktier. (2010: Erhvervet i alt 557.122 stk. egne aktier til
en gennemsnitlig anskaffelseskurs pa 39,42, svarende til 22,0 mio. kr). | regnskabsaret 2011 har selskabet solgt i alt
138.000 stk. egne aktier, ifm. en reekke medarbejderes udnyttelse af aktieoptionsprogrammet (2010: Ingen salg). Salgs-
kursen udgjorde 27,92, og den gennemsnitlige markedskurs pa udnyttelsestidspunktet var 44,90.

Beholdningen af egne aktier er anskaffet med henblik p& eventuelt at blive annulleret, samt tidligere til helt eller delvis
afdekning af udstdende aktieoptioner, vedrgrende koncernens aktieincitamentsprogram.
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Direktionens og ovrige medarbejderes andel af udstedte optioner

Dags-
Antal Akkmule-  veerdi
Tidlig- Antal medarbej- Ikke redeind-  pa til-
ste optioner dere der er Bort- udnyttet pr. Udnyt- regnede delings
udnyt- tildelt tildelt faldet Udnyt- 31.12.2011 telses- om- tid-
telse stk.  optioner stk. tet stk. stk. kurs kostninger spunkt
Direktion
Tildelt april 2006 2009 100.000 1 100.000 0 0 77,28 3,7 3,7
Tildelt juni 2007 2010 100.000 3 100.000 0 0 77,90 2,1 2,1
Tildelt juni 2008 2011 120.000 4 70.000 50.000 0 27,92 0,5 0,5
Andre ledende medarbejdere
Tildelt juni 2007 2010 102.000 5 102.000 0 0 77,90 1,6 1,6
Tildelt juni 2008 2011 130.000 6 90.000 40.000 0 27,92 1,0 1,0
@vrige medarbejdere
Tildelt juni 2007 2010  48.000 4 48.000 0 0 77,90 0,7 0,7
Tildelt juni 2008 2011 104.000 8 56.000 48.000 0 27,92 0,5 0,5

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

Optioner tildelt i 2006 og 2007 er udlgbet uden at blive benyttet. Optioner tildelt i 2008 er alle udnyttet eller bortfaldet.

Optionerne er afregnet i aktier ved brug af North Media A/S’ beholdning af egne aktier.

Udnyttelsen af optionerne var betinget af, at optionsindehaveren pa udnyttelsestidspunktet var ansat i koncernen.

Reserve for egne aktier, sikringstransaktioner og valutakursreguleringer
Reserve for egne aktier indeholder den akkumulerede anskaffelsessum for selskabets beholdning af egne aktier. Reserven
oplases for den del af aktiebeholdningen, der annulleres eller afhandes.

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettozndring i dagsverdien af sikringstransaktioner, der
opfylder kriterierne for sikring af fremtidige pengestremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er gennemfart.

Reserve for valutakursreguleringer indeholder alle kursreguleringer, der opstar ved omregning af regnskaber for enheder
med en anden funktionel valuta end danske kroner, og kursreguleringer vedrarende aktiver og forpligtelser, der udger en
del af koncernens nettoinvestering i sddanne enheder.
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2011 2010
24 Gaeld til kreditinstitutter mv. mio.kr. mio.kr.
Prioritetsgeeld 154,5 81,5
Regnskabsmeessig vaerdi 154,5 81,5
Heraf variabelt forrentet 85,6 81,5
Heraf fast forrentet 69,0 0,0
Geaeld til kreditinstitutter er indregnet séaledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 149,4 77,3
Kortfristede forpligtelser 51 4.2
Regnskabsmeessig vaerdi 154,5 81,5
Nominel vaerdi 1545 81,5
Der henvises til note 38 for oplysninger om rentefalsomhed.
25 Dagsvaerdi, renteswap
Forfalder efter 5 ar 17,6 9,0
Langfristede del i alt 17,6 9,0
Dagsveerdi, renteswap i alt 17,6 9,0

Koncernens variabelt forrentede CIBOR 6-1an afvikles som et 20-arigt annuitetslan. For at reducere renteusikkerheden
er renten 1ast fast i hele lanets lgbetid via en renteswap. Renteswappen afvikles ligeledes som et 20-drigt annuitetslan
baseret pa en fast rente inkl. bidrag pd 5,38%. | forbindelse med laneomlaegningen i 2011 er CIBOR 6-galden lidt hgjere

end renteswappen.

Renten for CIBOR 6-lanene indregnes under finansielle omkostninger.

Renteswappen méles til dagsveerdi pr. 31. december 2011. Verdien af renteswappen (gald) udger kr. 17,6 mio. kr.

(9,0 mio. kr. 2010), og veerdireguleres via anden totalindkomst.

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

2011 2010
26 Selskabsskat mio.kr mio.kr
Skyldig selskabsskat 1. januar -5,7 2,6
Arets aktuelle skat fortsattende aktiviteter BSKS 171
Selskabsskat i aret vedr. ikke fortsattende aktiviteter 0,6 -0,5
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0,0 -0,1
Overfart fra udskudt skat 0,0 -1,7
Betalt selskabsskat i aret -20,1 -23,1
Tilgodehavende/skyldig selskabsskat 31. december 10,1 -5,7
Praesenteres saledes:
Tilgodehavende selskabsskat 0,0 57
Skyldig selskabsskat 10,1 0,0
Tilgodehavende/skyldig selskabsskat 31. december 10,1 -5,7
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27 Anden gaeld

Skyldig A-skat m.v. til offentlige myndigheder
Skyldig momstilsvar

@vrig geeld

Anden geeld i alt

28 Dagsvaerdi, valutaterminsforretning

Med henblik pa at reducere valutakursrisikoen ved salget af aktierne i GISAB blev der i 2010
indgaet aftale om salg af 180 mio. SEK pa termin til en gennemsnitlig salgskurs pa DKK/SEK
77,54. Pr. 31/12 2010 var veerdien af den indgaede terminsforretning negativ med 9,6 mio. kr.
Det urealiserede kurstab blev ikke indregnet i resultatopgerelsen for 2010, men indgik i anden
totalindkomst som veerdiregulering af sikringsinstrumenter. | 2011 blev det sikrede belgb indreg-
net som en del af salgssummen.

29 Reguleringer for ikke likvide driftsposter

Andel af resultat i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Afskrivning pa aktiver

Aktiebaseret vederleggelse

Nedskrivninger

Tab ved salg af aktiver

Finansielle poster

Kursregulering vaerdipapirer
Reguleringer i alt

30 [Endring i driftskapital

/ndring af tilgodehavender
/ndring af kortfristet geaeld ekskl. kortfristet bankgaeld
AEndring i driftskapital i alt

31 Investering i immaterielle og materielle aktiver

Investering i software

Investering i fast ejendom
Investering i tekniske anlaeg
Investering i driftsmidler og inventar
Investering i alt
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32 Likvider

Likvider ultimo
Likvide beholdninger

Likvider ultimo

33 Operationel leasing og huslejeforpligtelser

Operationel leasing

Fremtidige minimum udgifter vedrgrende operationelle leasingaftaler:
Forfalder inden for 1 ar

Forfalder mellem 1 og 5 ar

Forfalder efter 5 ar

| alt

Koncernen har indgaet operationelle leasingaftaler vedrgrende driftsmateriel.
Leasingsperioden er typisk en periode pa mellem 2 og 8 ar med mulighed for forlengelse
efter periodens udlgb. Ingen af leasingaftalerne indeholder betingede leasingydelser.

Omkostninger til operationel leasing er i resultatopggrelsen indregnet med

Huslejeforpligtelse

Fremtidige samlede minimum leasingydelser vedrgrende huslejeforpligtelse:
Forfalder inden for 1 ar

Forfalder mellem 1 og 5 ar

| alt

Huslejeomkostningen er i resultatopgarelsen indregnet med:

34 Eventualaktiver, -forpligtelser samt garantiforpligtelser

Eventualaktiver

Sendagsavisen a-s (nu North Media A/S) er i @stre Landsret i 2009 blevet tilkendt en erstatning pa
75 mio. kr. samt 4 mio. kr. til deekning af sagens omkostninger. Sagen angar Forbruger-Kontakts
(nu FK Distributions) krav om erstatning for det tab, Forbruger-Kontakt har lidt som felge af Post
Danmark A/S” misbrug af sin dominerende stilling. Post Danmark A/S har anket afgarelsen til
Hajesteret. Hovedforhandlingen er fastsat til den 30. og den 31. maj 2013. Et eventuelt erstatnings-
belgb indregnes forst, ndr sagen er afgjort, og der ikke er yderligere muligheder for at anke sagen.
Sagens omkostninger er Ighende udgiftsfart.

North Media A/S har realiserede underskud i en reekke udenlandske dattervirksomheder. Skat-

teveerdien af disse underskud er ikke indregnet i balancen, idet det ikke skennes, at underskud-
dene kan anvendes til modregning i fremtidig indtjening inden for den na@rmeste fremtid.

35 Sikkerhedsstillelser

Regnskabsmassig veerdi af pantsatte ejendomme, der er stillet il sikkerhed for koncernens prio-
ritetsgeeld.

2010
mio.kr.

99,4
99,4

0,7
04
0,0
1,1

0,5

2,0
0,1
2,1

4,2

307,9
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36 Nzertstaende parter

Richard Bunck er som hovedanpartshaver i North Media A/S’ moderselskab Baunegard ApS omfattet af oplysningspligten
for naertstaende parter. Der har i regnskabsaret ikke veeret transaktioner med Richard Bunck bortset fra bestyrelseshono-
rar.

Baunegard ApS er 100% ejet og kontrolleret af Richard Bunck. Dette selskab er administrationsselskab i sambeskatning
med North Media og forestar indbetaling/modtagelse af dansk selskabsskat pa vegne af North Media-koncernens selska-
ber.

Koncernselskabet Ofir Services A/S har indgaet samarbejde med det af Richard Bunck kontrollerede selskab Travelmarket
omkring salg af rejser pa internettet. Ofir Services A/S har i 2011 formidlet kunder til Travelmarket for et agentfee pa 0,1
mio. kr. (2010: 0,1 mio. kr.)

Bestyrelsesmedlem Ulrik Holsted-Sandgreen er advokat og partner i advokatfirmaet Bech Bruun, som udferer professionel
radgivning til selskabet. Ulrik Holsted-Sandgreen betegnes derfor ikke som uafhaengig. Bech Bruun har fakturerst koncernen for
i alt 1,6 mio. kr. for konsulentarbejde i 2011 (2010: 3,7 mio. kr.).

Der har i arets lgh ikke veeret gennemfort transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vaesentlige
aktionzrer eller andre naertstiende parter med undtagelse af de i note 7 navnte gager og honorarer samt indlgsningen af
aktieoptioner som navnt i note 8.

North Media har transaktioner med associerede virksomheder og dattervirksomheder i form af almindelige forretningsmellem-
vaerender vedrarende keb og salg af tienesteydelser. Alle transaktioner med nartstaende parter finder sted pa markedsba-
serede vilkar.

Transaktioner med datterselskaber er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte regnskabs-
praksis.

2011 2010
mio.kr. mio.kr.
Transaktioner med associerede virksomheder

A/S Vestsjallandske Distriktshlade, salg 6,4 3,4
Samhandel i alt 6,4 3,4
A/S Vestsjaellandske Distriktsblade 15 1,0
Tilgodehavender i alt 1,5 1,0

37 Efterfolgende begivenheder

Der er indtil arsrapportens afleggelse 9. februar 2012 ikke indtruffet begivenheder, ud over de i arsberetningen navnte
forhold, som vil pavirke regnskabsbrugers opfattelse af arsrapporten.
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38 Finansielle risici

Koncernens handtering af risici og risikostyring er neermere beskrevet i et s&rskilt afsnit til ledelsesberetningen. Nedenfor
er anfart supplerende informationer til forstaelse af koncernens finansielle risici.

Optimering af kapitalstruktur

Bestyrelsen vurderer lgbende om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og aktionarernes in-
teresser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understatter en langsigtet skonomisk veakst og samtidig
maksimerer afkastet til koncernens interessenter ved en naturlig balance mellem egenkapital og geld. Det er koncernens
politik sa vidt muligt at veere selvfinansieret, idet dog koncernens ejendomme er finansieret via langfristede 1an. Koncer-
nens overordnede strategi er uendret i forhold til sidste r.

Koncernens kapitalstruktur bestar af langfristet prioritetsgeeld, likvide beholdninger inklusiv vaerdipapirer, samt egenka-
pital.

Finansiel gearing

Selskabets bestyrelse gennemgar koncernens kapitalstruktur to gange arligt i forbindelse med afleggelse af halvarsrap-
port og arsrapport. Som en del af denne gennemgang vurderer bestyrelsen koncernens kapitalomkostninger og de risici,
der er forbundet med de enkelte typer af kapital. Koncernen har nettorentebarende indestaende, og dermed en negativ
finansiel gearing.

Likviditetsrisici
Koncernens likviditetsreserver bestar af likvide midler pa i alt 71,8 mio. kr. (2010: 99,4 mio. kr.). Herudover har koncernen
vardipapirer for i alt 207,6 mio. kr. (2010: 48,8 mio. kr.). Koncernen har pt. ingen trekningsfaciliteter.

Koncernens galdsforpligtelser forfalder som falger:

mio.kr.

2011
Finansielle instrumenter

Kreditinstitutter inkl. renteswap™
Valutaterminsforretning
Leverandgrgeld

Anden geald

Forpligtelser, 31. december

2010

Finansielle instrumenter

Kreditinstitutter inkl. renteswap™ 90,5 125,0 0,0 7,4 29,7 87,9
Valutaterminsforretning 9,6 9,6 0,0 9,6 0,0 0,0
Leverandgrgeld 47,7 47,7 477 0,0 0,0 0,0
Anden geld 96,2 96,2 65,8 30,4 0,0 0,0
Forpligtelser, 31. december 244,0 277,9 113,5 46,8 29,7 87,9

*) Renteswappens kontraktlige pengestreamme er indarbejdet i tallene for kreditinstitutter.
**) Inkl. rentebetalinger
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Renterisici

Det er koncernens politik at afdaekke renterisici pa koncernens lan, nar det vurderes, at rentebetalingerne kan sikres
pa et tilfredsstillende niveau i forhold til omkostningerne forbundet hermed. Afdakningen foretages ved indgaelse
af renteswap, hvor variabelt forrentede ldn omlaegges til en fast rente. En mindre del af realkreditbelaningen kan
dog optages som variabelt forrentet gald, safremt dette skannes attraktivt.

1 2011 er der foretaget omlaegning af koncernens realkreditlan, og i samme forbindelse er der foretaget en tillegs-
beldning. Koncernens realkreditlan kan opgares som falger:

2011 2010

mio. kr. mio. kr.

CIBOR 6-ldn, restlgbetid 19,75 ér 85,6 81,5
4% obligationsgeeld, restlobetid 29,75 &r 68,9 0,0
Markedsverdi af renteswap 17,6 9,0
Samlet realkreditgzeld inkl. renteswap 172,1 90,5

Hovedparten af CIBOR 6 lanet er fastlast via en renteswap. Der er en mindre del pa 6,4 mio. kr. der ikke er fastlast.
Den samlede veerdi af realkreditlan og dertilhgrende renteswap udger 172,1 mio. kr. (2010: 90,5 mio. kr.).

Udsving i renteniveauet pavirker bade koncernens obligationsheholdning, bankindestaende, prioritetsgeeld og
markedsvardi af renteswap. En stigning i renteniveauet pa 1% p.a. vil ikke have noget vaesentlig effekt pa markeds-
verdien af CIBOR 6 lanene, idet disse rentefastsattes hver 6. maned. Markedsvardien (geld) af renteswappen vil
imidlertid forages med 7,5 mio. kr. ved et fald i renteniveauet pa 1% p.a. En stigning i renteniveauet vil reducere
markedsverdien af renteswappen med 6,8 mio. kr.. Varigheden er opgjort til 7,5. For 2010 var rentefelsomheden
pa renteswappen ca. 6,7 mio. kr. ved en stigning i renteniveauet pa 1% p.a. (og et fald i renteniveauet ville forage
renteswappen med 6,7 mio. kr.), hvilket svarende til en varighed pa 7,7.

Obligationsgealden indregnes til amortiseret kostpris, og vaerdiudsving i markedsveardien indregnes derfor ikke i
arsregnskabet. En stigning i renteniveauet pa 1% p.a. vil reducere markedsveerdien af gaelden med 4,4 mio. kr.
Omvendt vil et fald i renteniveauet pa 1% kun i meget begraeenset omfang pavirke markedsveerdien af geelden idet
kursen pt. er over 100.

En stigning i renteniveauet pa 1% p.a. i forhold til det eksisterende niveau for 2011 ville have foraget renteindteegten pa
koncernens indestaende med 1,0 mio. kr. 12010 ville en stigning i renteniveauet have foraget renteindtaegterne med 1,5
mio. kr. Et fald i renteniveauet pa 1% i 2011 ville have reduceret renteindtegten, med 0,4 mio. kr. (2010: 0,4 mio. kr.).

Ved beregning af koncernens rentefelsomhed er anvendt fglgende forudsatninger:

* De angivne falsomheder for den fastforrentede geld er opgjort baseret pa de indregnede finansielle aktiver og
forpligtelser pr. 31. december 2011. Der er ikke korrigeret for afdrag, laneoptagelser og lignende i labet af 2011
for realkreditgeelden.

* For cashpool samt gvrige indestaender er rentefalsomheden beregnet med udgangspunkt i de faktiske indesta-
ende pa dagsbasis. Det er forudsat, at renten ikke kan blive negativ.

» Det er forudsat, at CIBOR 6-realkreditlanene afvikles i overensstemmelse med en ordiner afvikling svarende til et
20 arigt annuitetslan baseret pa en fast rente inkl. bidrag pa 5,38%. For obligationslanet er forudsat en ordinaer
afvikling svarende til et 30 arigt annuitetslan.

* Alle sikringsforhold af variabelt forrentede lan vurderes at veere 100% effektive.

Koncernens likvider er hovedsaligt placeret pa koncernens cashpoolkonto.

En del af koncernens likviditetsreserve er placeret i vardipapirer, herunder obligationer. Som falge heraf er koncer-
nen i vasentligt omfang udsat for renterisici.

Om koncernens finansielle aktiver og finansielle forpligtelser kan angives falgende aftalemassige rentetilpasnings-
eller udlgbstidspunkter, afhzngigt af hvilken dato der falder ferst, samt hvor stor en andel af de rentebaerende
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aktiver og forpligtelser, der er fastforrentede. Variabelt forrentede I&n betragtes som havende rentetilpasningstids-
punkter, der ligger inden for et ar.

2011 Inden Mellem Heraf fast Gns.
mio. kr. for1ar 2og5ar Efter5ar lalt forrentet varighed
Obligationer 39,4 60,8 71,6 171,8 171,8 3
Bankindestaende 71,8 0,0 0,0 71,8 0,0 1
Prioritetsgaeld -85,6 0,0 -68,9 -154,5 -68,9 5
Renteswap 75,8 -15,0 -60,8 0,0 -79,2 8
31. december 101,4 45,8 -58,1 89,1 23,7 -
2010 Inden Mellem Heraf fast Gns.
mio. kr. for1ar 2og5ar Efter5ar lalt forrentet varighed
Obligationer 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
Bankindestaende 99,4 0,0 0,0 99,4 0,0 1
Prioritetsgeeld -81,5 0,0 0,0 81,5 0,0 1
Renteswap 79,2 -14,3 -64,9 0,0 -82,4 8
31. december 97,1 -14,3 -64,9 17,9 -82,4 -
Aktierisici

En del af koncernens likviditetsreserve er placeret i danske og udenlandske aktier. En &ndring i aktiekursen pé
10% vil pavirke drets resultat og egenkapital med 3,6 mio. kr. (2010: 4,9 mio. kr.). En &@ndring i valutakursen pa
10% pa USD i forhold til kursen pr. 31/12 2011 vil pavirke &rets resultat og egenkapital med 2,1 mio. kr. (2010:
1,1 mio. kr.).

Valutarisici
Mere end 97% af koncernens aktiviteter foregdr i Danmark. Der er mindre aktiviteter i England, Sverige og Tyskland.

Koncernen solgte de resterende aktier i GISAB i starten af 2011. Salgsprisen blev ca. 250 mio. SEK. Der var indgaet
aftale om salg af 180 mio. SEK pé termin til en gennemsnitlig salgskurs pd DKK/SEK 77,54 til delvis afdakning af
salgsprisen. Aftalen udlgh i forbindelse med modtagelsen af pengene.

Der er ingen vaesentlig samhandel mellem forretningsenheder i forskellige lande, men North Media er i meget
lille grad eksponeret over for valutarisici i forbindelse med pengestramme vedrgrende finansielle transaktioner
0g udbyttestramme. 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.

Koncernens samlede valutarisici vurderes lgbende, og det er koncernens politik at begraense valutakursandringer-
nes indflydelse pa resultatet og koncernens finansielle stilling. P& grund af den begransede udenlandske aktivitet
afdaekkes valutakursrisikoen af driftsresultaterne dog ikke.

Searlige valutaeksponeringer, herunder i forbindelse med kab og salg af virksomhed, vurderes altid individuelt af
bestyrelsen.

Det vurderes, at en afdakning af koncernens udenlandske kapitalandele og relaterede poster, og den eksponering,
der opstar i forbindelse med omregningen af udenlandske regnskaber til danske kr., ikke star mal med den dertil-
hgrende omkostning, og denne foretages derfor ikke.

Nedenfor er vist resultat og egenkapitaleffekt af en @ndring af selskabets primare udenlandske valutaer i forhold
til gennemsnitskursen/ultimokursen for henholdsvis resultatet og egenkapitalen. De anforte valutakursandringer
er valgt med udgangspunkt i en vurdering af risikoen for valutakursudsving:
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Resultat Resultat
Valutakurs- for skat Egenkapital for skat Egenkapital
mio. kr. &ndring 2011 31/12 2011 2010 31/122010
Anvendt valutakurs gns.kurs ultimokurs gns. kurs ultimokurs
SEK +-10 % +-1,3 +-1,3 +/-1,0 +-0,4
GBP +-10 % +/-0,2 +/-0,2 +/-0,2 +/-0,2

Koncernen har ikke navneveardig valutakursrisici vedrgrende tilgodehavender og geld i fremmed valuta pr. 31.
december 2011.

Ved beregning af koncernens valutafglsomhed er anvendt felgende forudsatninger:

* De angivne felsomheder for driftaktiviteter er opgjort pa baggrund af fortsattende aktiviteter.

Det er forudsat en uandret afsatning, prisniveau og renteniveau.

Falsomhederne relateret til finansielle instrumenter er beregnet pd baggrund af de finansielle instrumenter, som
er indregnet pr. 31. december.

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

Kreditrisici

Koncernen udsattes for kreditrisici pa tilgodehavender og indestéender i pengeinstitutter. Den maksimale kreditri-
siko svarer til den regnskabsmaessige veerdi. Der vurderes ikke at veere navneverdige kreditrisici forbundet med
likvide beholdninger, da modparten er banker med hgj kreditrating. Der sker lgbende opfalgning 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 skennes, at fordringen er risikobehaftet, foretages der ned-
skrivning til afdeekning af denne risiko.

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

Koncernens tab pa debitorer har gennem de seneste tre ar ligget i niveauet 1,0 %o - 5,0 %o af omsatningen.

Den forfaldne saldo pa tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser fordeles saledes:

mio. kr.
2011 0-30dg. 31-60dg. 61-90dg. >90dg. lalt
Forfaldne tilgodehavender der ikke er vaerdiforringede 17,5 0,8 0,3 00 18,6
Forfaldne tilgodehavender der er vaerdiforringede 0,0 0,3 0,3 8,3 8,9
27,5
Nedskrevet -7,0
Nedskrevet vaerdi pr. 31.12.2011 20,5
2010 0-30dg. 31-60dg. 61-90dg. >90dg. lalt
Forfaldne tilgodehavender der ikke er vaerdiforringede 11,6 0,9 0,3 00 128
Forfaldne tilgodehavender der er verdiforringede 0,0 0,3 0,3 3,0 3,6
16,4
Nedskrevet -2,9
Nedskrevet vaerdi pr. 31.12.2010 13,5

Side 82

North Media A/S



Noter til koncernregnskabet

39 Regnskabsmaessig vaerdi af finansielle aktiver og forpligtelser

2010
mio.kr.
Regnskabs-
maessig

veerdi Dagsveerdi
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 83,8 83,8
Tilgodehavender fra associerede virksomheder 1,3 1,3
Tilgodehavende selskabsskat 5,7 5,7
Andre tilgodehavender 7,0 7,0
Verdipapirer 48,8 48,8
Likvide beholdninger 99,4 99,4
Finansielle aktiver, der males til
amortiseret kostpris 246,0 246,0
Kreditinstitutter 81,5 81,7
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 47,7 47,7
Selskabsskat 0,0 0,0
Anden gald 96,2 96,2
Finansielle forpligtelser, der males til
amortiseret kostpris 225,4 225,6
Renteswap 9,0 9,0
Valutaterminsforretning 9,6 9,6
Finansielle forpligtelser, der males til
dagsveerdi 18,6 18,6

Dagsvardien for renteswappen er opgjort pa grundlag af veerdiopgarelse fra modparten pr. 31.12.2011 (niveau 2).

Dagsveerdien for kreditinstitutter er opgjort pa grundlag af berskursen pr. 31.12.2011 pa lanenes bagvedliggende obli-
gationer (niveau 1).

Dagsverdien for vaerdipapirer er opgjort til barskursen pr. 31.12 2011 for de enkelte vardipapirer (niveau 1).

Dagsveerdien for valutaterminsforretningen i sammenligningstallene er opgjort pa grundlag af veerdiopgerelse fra mod-
parten pr. 31.12.2010 for den pageldende valuta (niveau 2).

Dagsverdien for gvrige aktiver og forpligtelser er opgjort i henhold til anvendt regnskabspraksis (niveau 3), hvortil der
henvises.
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Richard Bunck
Fadt: 1940
Stilling: Hovedaktionar i North Media A/S
Position i North Media A/S:
Formand for bestyrelsen i North Media A/S siden 2.
april 2004. Valgperioden udlgber i 2012.
Besidder i gvrigt felgende ledelseshverv i felgende
North Media A/S-datterselskaber:
Formand for bestyrelsen:
* Forbruger-Kontakt A/S
e North Media Ejendomme ApS
e Vaksthuset ApS
Medlem af bestyrelsen:
* Boligportal ApS (n&stformand)
Matchwork World Wide A/S (n&stformand)
Ofir A/S
Ofir Services A/S (nastformand)
Sendagsavisen A/S (nastformand)
e BeKey ApS
Folger ikke Komitéen for god Selskabsledelses
anbefalinger om uafhangighed, idet Richard Bunck er
hovedaktionar i selskabet.
Bestyrelsen i North Media A/S har bedt Richard Bunck
om at varetage rollen som administrerende direktor i
datterselskabet Ofir A/S indtil videre.
Kompetencer:
Shippinguddannelse hos @K. Tog som 23-érig til
Thule-basen i Grgnland.
2010  Koncernen @ndrer navn til North Media A/S
1996  Sendagsavisen A/S bliver noteret pa
Kgbenhavns Fondshars
1978  Starter udgivelsen af Sgndagsavisen
1972  Virksomhedens navn &ndres til Forbruger-
Kontakt
1965  Kaber den ene halvdel af virksomheden
Reklamedistributionen i Kebenhavn
@vrige ledelseshverv:
Medlem af bestyrelsen/direktor:
e Baunegard ApS
e Bunck Invest 1 ApS
e Bunck Invest 2 ApS
* Invest 88 A/S

Riol Invest ApS
RMJ Finansiel Group ApS

Peter Rasztar
Fodt: 1945
Stilling: Direktar
Position i North Media A/S:
Neestformand for selskabets bestyrelse siden 29. april
2005. Valgperioden udlgber i 2012.
Er af bestyrelsen valgt som formand for revisionsud-
valget.
Felger Komitéen for god Selskabsledelses anbefalinger
om uafhangighed.
Besidder i gvrigt felgende ledelseshverv i falgende
North Media A/S-datterselskaber:
Neestformand for bestyrelsen:

* Forbruger-Kontakt A/S
Kompetencer:
Uddannelse:
1972 HD i regnskabsvasen og gkonomi-

styring

Tidligere ansattelser:
2007-2008  Adm. direktar for Danpo/Kronfagelkon-
cernen Danmark og Sverige
Adm. direktar og koncernchef for
Swedish Meats ek. for., Sverige
Adm. direkter for TULIP International
Ltd., England
Adm. direkter for selskaber i den danske
slagteri- og foraedlingssektor
Adm. direkter og koncernchef for ESS-
FOOD UK Group, England
Sarlige kompetencer:
Har fglgende s&rlige kompetencer, som specifikt er
vasentligt for bestyrelsesarbejdet i North Media A/S:
Indgaende kendskab til strategisk ledelse af bredt
funderede virksomheder samt regnskab, gkonomi og
gvrige finansielle forhold.
@vrige ledelseshverv:
Medlem af bestyrelsen:

e Bosarp A/S, Bosarp — Sverige

e Carnad A/S

2001-2005

1997-2001

1991-1997

1988-1991
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Bestyrelse og koncernledelse

Steen Gede
Fadt: 1953
Stilling: Grosserer - Ejer af Unicare Nordic A/S
Position i North Media A/S:
Medlem af selskabets bestyrelse siden 25. april 2003.
Valgperioden udlgber i 2012. Er af bestyrelsen valgt
som medlem af revisionsudvalget.
Falger Komitéen for god Selskabsledelses anbefalinger
om uafhangighed. Besidder i gvrigt felgende ledelses-
hverv i felgende North Media A/S-datterselskaber:
Medlem af bestyrelsen:
* Forbruger-Kontakt A/S
Kompetencer:
Uddannelse:
1978 Cand.merc. i strategisk planlegning og
regnskabsmassig beskrivelsesmetodik
Tidligere ansattelser:
2000-2005 Adm. Direktor i Gatetrade.net
1999 Adm. Direkter og koncernchef i FDB
1997-1998 Koncernchef i Det Berlingske Officin
1990-1997 Koncernchef i Dagrofa
Sarlige kompetencer:
Har fglgende s&rlige kompetencer, som specifikt er
vasentligt for bestyrelsesarbejdet i North Media A/S:
Indgaende kendskab til strategisk ledelse af virksom-
heder inden for dagligvarehandel og medier samt
regnskab, gkonomi og @vrige finansielle forhold.
@vrige ledelseshverv:
Formand for bestyrelsen:
e Benedicte Holding ApS, herunder ét dattersel-
skab
Brandhouse A/S, herunder ét datterselskab
Forenede A/S, herunder ét datterselskab
Panel Institute ApS
Sgups Holding A/S, herunder seks datterselska-
ber bl.a. Unicare Nordic A/S
* Unicare Nordic A/S (100 % datterkoncern i
Sgups Holding), herunder fire datterselskaber
e Unicare Solar Energy ApS
Medlem af bestyrelsen:

e Gumlink A/S

e Sanistal A/S

e Thiele A/S, herunder 2 datterselskaber
e HUJA/S

Ulrik Holsted-Sandgreen
Fadt: 1970
Stilling: Advokat og partner i Bech-Bruun advokatfirma
Position i North Media A/S:
Medlem af selskabets bestyrelse siden 4. april 2008.
Valgperioden udlgber i 2012.
Falger ikke Komitéen for god Selskabsledelses anbefa-
linger om uafhangighed, idet Ulrik Holsted-Sandgreen
er advokat og partner i Bech-Bruun advokatfirma, som
udfarer professionel radgivning for Richard Bunck og
for koncernen.
Besidder i gvrigt felgende ledelseshverv i fglgende
North Media A/S-datterselskaber:
Medlem af bestyrelsen:

* Forbruger-Kontakt A/S
Kompetencer:
Uddannelse:
2005 Meoderet for Hajesteret
1998 Advokatbestalling
Sarlige kompetencer:
Har fglgende s&rlige kompetencer, som specifikt er
vasentligt for bestyrelsesarbejdet i North Media A/S:
Indgaende kendskab til juridiske forhold internationalt
0g nationalt, herunder selskabs- og barsret.
@vrige ledelseshverv:
Tillidshverv:
Medlem af Foreningen Hgjesteretsskranken

*NORTH MEDIA s

Arsrapport 2011

Side 85



*NORTH MEDIA s

Bestyrelse og koncernledelse

Lars Nymann Andersen
Fodt: 1972
Position i North Media A/S:
Administrerende direktar, CEO for koncernen North
Media A/S siden 1. januar 2011 og indtradt i direktio-
nen pr. 1. januar 2011.
Besidder i pvrigt folgende ledelseshverv i falgende
North Media A/S-datterselskaber:
Formand for bestyrelsen:

e Helsinggr Dagblad A/S

e Sgndagsavisen A/S

o Ofir A/S

 Ofir Services A/S (Sgndagsavisen.dk)

e MatchWork World Wide A/S
Medlem af bestyrelsen:
North Media Ejendomme ApS
Bekey A/S
Vaksthuset ApS (Bostadsportal.se)
BoligPortal ApS

e MinReklame ApS
Kompetencer:
Uddannelse:
2001 Cand.jur. Kgbenhavns Universitet
1999 Master of Laws, LL.M, University of Essex
Tidligere ansattelser:
2008-2011 Adm. direktgr Helsinger Dagblad A/S
2006-2008 Juridisk direktor Sendagsavisen A/S
2001-2006 Juridisk radgiver Sendagsavisen A/S
2001-2002 Juridisk radgiver Ofir A/S

Kare Stausg Wigh
Fodt: 1969
Position i North Media A/S:
@konomidirekter, CFO i North Media A/S siden
1. oktober 2005 og indtradt i direktionen pr. 1. sep-
tember 2006.
Besidder i pvrigt folgende ledelseshverv i falgende
North Media A/S-datterselskaber:
Medlem af bestyrelsen:
e Helsingor Dagblad A/S
e North Media Ejendomme ApS
e Sgndagsavisen A/S
e Veaksthuset ApS
o Ofir A/S
*  Ofir Services A/S (Sgndagsavisen.dk)
e MatchWork World Wide A/S
Kompetencer:
Uddannelse:
2011 Executive MBA — CBS-SIMI, Copenhagen
Business School (Kgbenhavn)

2005 Advanced Development Program - Gran-
field School of Management (London,
England)

2000 Program for Executive Development —
IMD (Lausanne, Schweiz)

1994 HD i regnskabsvasen og gkonomistyring
- Handelshgjskolen i Kgbenhavn

1991 Elevuddannelse i @K

Tidligere ansattelser:

2001-2005 Financial Controller, The East Asiatic
Company Ltd. A/S (Singapore)

Assistant to CEQO Plumrose Latinoameri-
cana C.A. (Caracas, Venezuela)
1995-1997 Administration Manager Plumrose Lati-
noamericana C.A. (Cagua, Venezuela)
Manager Accounts, @K/EAC Shipping A/S
(Kebenhavn)

Elevi @K A/S (Kabenhavn)

1997-2001

1991-1995

1989-1991
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Bestyrelse og koncernledelse

Arne Ullum Laursen

Fodt: 1963

Position i North Media A/S:

Mediadirektor i Sendagsavisen A/S siden 1. maj 2008

og indtradt i direktionen pr. 1. august 2009.

Besidder i gvrigt folgende ledelseshverv i falgende

North Media A/S-datterselskaber:

Formand for bestyrelsen:

e MinReklame ApS
Medlem af bestyrelsen:
e Helsingor Dagblad A/S

Kompetencer:

Uddannelse:

1991 Master of Art (American University, Wa-
shington D.C., USA)

1987 Journalist (Danmarks Journalisthgjskole)

Tidligere ansattelser:

2003-2008 Ansvarshavende chefredaktgr, adm. direk-
tor, B.T

2001-2003 Chef for organisationsudvikling,
Programdirektgrens stab, Danmarks
Radio

1998-2001 Chef DR-Dokumentar, DR

1995-1997 Redaktionschef, Barsens Nyhedsmagasin
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Koncernstruktur

‘L’ Pr. 31. december 2011
=
(=]
(] North Media A/S
z Associerede virksomheder Dattervirksomheder og Joint Ventures
* med tilhgrende selskaber med aktivitet
VS Viestsjeeliandske Distrikisblade™ _ 50.00%[100,00%  [Helsinger DagbladA/S
10000%  [ERIDiSHAbUtGRA/S I
50,00% FK Distribution Kebenhavn P/S*
160,00%  FK Distribution Horsens A/S **
60,00% FK Distribution Fyn P/S*
60,00% FK Distribution Vejle A/S **
70,00% FK Distribution Syd A/S
100.00%  [Sendagsavisen A/
100,00%  [Boligportal.dkApS ]
100.00%  [BeKey A/S™
100.00%  VaskSHUSEAPSI
100.00% MatchWork Danmark A/S
1100,00% MatchWork UK Ltd.
100,00% MatchWork Deutschland GmbH
100,00%  [OFIR Services A/S
100.00% _  [North Media Ejendomme A/S™
* Joint ventures (pro-rata konsolidering)
** Fusioneres pr. 1.1.2012 med FK Distribution Vejle A/S som fortsattende selskab
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Resultatopgorelse for moderselskabet

2010

Note mio.kr.
Nettoomsaetning 57,8

42 Personaleomkostninger 445
44 Andre eksterne omkostninger 33,8
43 Afskrivninger 2,7
EBIT -23,2
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 64,6
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 16,5
Finansielle indtaegter 12,2
Finansielle omkostninger 0,0
Gevinst ved afhendelse af kapitalandele 0,0
Resultat for skat 70,1

45  Skat af arets resultat -6,0
Arets resultat 76,1

For resultatdisponering henvises til arsrapportens side 21.
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Balance for moderselskabet pr. 31. december

Aktiver

Note

47

48
49
50

Driftsmidler og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Udskudt skatteaktiv

Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender fra dattervirksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender fra associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt

Veardipapirer
Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt
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Balance for moderselskabet pr. 31. december

Passiver

Note

51
52

53
54
55

Aktiekapital
Foreslaet udbytte
Overfart resultat

Egenkapital i alt

Valutaterminskontrakt, dagsveerdi
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til dattervirksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden geld

Kortfristede forpligtelser i alt

Forpligtelser i alt

Passiver i alt

Huslejeforpligtelse
Eventualforpligtelser
Neertstaende parter

*NORTH MEDIAxs
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Egenkapitalopgorelse for moderselskabet

mio.kr.
Egen-
2011 Aktie- Overfort Foreslaet kapital
kapital resultat udbytte i alt

Egenkapital 1. januar 2011

Egenkapitalbeveegelser i 2011
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder
Egenkapitalregulering kapitalandele, sikringsinstrumenter
Verdiregulering valutaterminskontrakt

Skat af egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Kab af egne kapitalandele

Udloddet udbytte og kontant vederleggelse
Udbytte egne kapitalandele

Aktiebaseret vederleggelse
Egenkapitalbevaegelser i 2011 i alt

*NORTH MEDIA s

Egenkapital 31. december 2011

2010

Egenkapital 1. januar 2010 100,3 437,6 0,0 537,9

Egenkapitalbevaegelser i 2010

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder 0,0 1,7 0,0 1,7
Egenkapitalregulering kapitalandele, sikringsinstrumenter 0,0 -2,3 0,0 -2,3
Vardiregulering af sikringsinstrumenter 0,0 -9,6 0,0 -9,6
Skat af egenkapitalbevaegelser 0,0 3,0 0,0 3,0
Arets resultat 0,0 76,1 0,0 76,1
Kab af egne kapitalandele 0,0 -22,0 0,0 -22,0
Udloddet udbytte og kontant vederleggelse 0,0 -130,4 0,0 -130,4
Udbytte egne kapitalandele 0,0 1,9 0,0 1,9
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 0,8 0,0 0,8
Egenkapitalbevasgelser i 2010 i alt 0,0 -80,8 0,0 -80,8
Egenkapital 31. december 2010 100,3 356,8 0,0 4571

Side 94 North Media A/S



Noter til moderselskabet

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 regnskabsafleeggelse i barsnoterede selskaber.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.
41 Anvendt regnskabspraksis

Moderselskabets malings- og indregningskriterier er identisk med koncernens regnskabspraksis pa ner felgende
omrader:

RESULTATOPGQRELSEN

Resultater af kapitalandele i dattervirksomheder
| moderselskabets resultat indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resultat
efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

BALANCEN

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males efter equity-metoden. Kapitalandele males i balancen til den for-
holdsmeassige andel af den regnskabsmassige indre veerdi med tilleeg af goodwill vedrgrende de tilknyttede virk-
somheder.

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

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

Goodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomréader. Goodwill afskrives line&rt over afskrivningsperioden, der udger mak-
simalt 10 ar og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet
indtjeningsprofil. Afskrivninger pa koncerngoodwill indregnes i resultatopgerelsen under kapitalandele i datter-
virksomheder.

Der foretages nedskrivningstest pa goodwill, safremt der er indikationer for vaerdifald. Nedskrivningstesten foreta-
ges for den aktivitet eller det forretningsomréde, som goodwill relaterer sig til. Goodwill nedskrives til det hgjeste
af kapitalvaerdien og nettosalgsprisen for den aktivitet eller det forretningsomrade, som goodwill knytter sig il
(genindvindingsvaerdi), safremt denne er lavere end den regnskabsmassige verdi.

Kun goodwill erhvervet efter 1. januar 2002 er aktiveret.

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

Andre kapitalandele, der er anskaffet til vedvarende eje, males til kostpris. Safremt det vurderes, at den regnskabs-
massige verdi er vedvarende forringet, foretages nedskrivning med virkning for resultatopgerelsen.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
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Noter til moderselskabet

42 Medarbejdere og personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal beskaftigede

Arets samlede belgb til lonninger og vederlag har udgjort
Lanninger og gager inkl. feriepenge

Bidragsbaserede pensioner

Andre udgifter til social sikring

Honorar til moderselskabets bestyrelse

@vrige personaleomkostninger

Personaleomkostninger i alt

Aflonning af bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere:

mio.kr.

2011

Gager, lenninger og honorarer
Pension

Aktiebaseret vederleggelse

Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medar-
bejdere

Antal personer

2010
mio.kr.

35

39,0
14
0,0
09
3,2

44,5

2010

Gager, lgnninger og honorarer 0,9 12,7 0,0 13,5
Pension 0,0 0,5 0,0 0,5
Aktiebaseret vederleggelse 0,0 0,4 0,0 0,4
Fratredelsesgodtgarelse 0,0 10,1 0,0 10,1
Aflgnning af bestyrelse, direktion og ledende medar-

bejdere 0,9 23,7 0,0 245
Antal personer 4 3 0 7

Der henvises til note 8 og 23 i koncernregnskabet for beskrivelse af aktieoptioner.
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43 Afskrivninger

Immaterielle anlaegsaktiver, amortisering
Materielle anlaegsaktiver, afskrivning
Gevinst/tab ved salg af anlegsaktiver

Afskrivning i alt

44 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Lovpligtig revision

Andre erklaeringsopgaver
Honorar for skatteradgivning
Andre ydelser

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor i alt

45 Skat

Betalt selskabsskat i aret

Skat af arets resultat fremkommer saledes
Aktuel skat, inkl. finansieringstilleeg

Andring i udskudt skat

Regulering af skat vedrarende tidligere ar

Skat af arets resultat i alt

Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Beregnet 25 % skat af resultat for skat

Skatteeffekt af:

Andel af resultat i dattervirksomheder

Andel af resultat i associerede virksomheder
Aktiebaseret vederlaeggelse

Anvendelse af fremfart kurstab pé aktier

Gevinst/tab ved afhandelse af associerede virksomheder
Reklassifikation ej fradragsberettigede aktiver
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Skat af arets resultat i alt

2010
mio.kr.

0,7
0,8
1,2
2,7

0,3
0,2
0,3
04
2,8

22,6

47
1,2
0,1
-6,0

17,5

17,7
-4
0,2
2,1
0,0
0,3
-0,1
-6,0
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Noter til moderselskabet

46 Immaterielle anlaegsaktiver
mio.kr.

2011
Kostpris 1.januar

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmeaessig vaerdi 31. december

Afskrives over

2010

Kostpris 1.januar 8,0 3,7 0,0 11,7
Kostpris 31. december 8,0 3,7 0,0 11,7
Af- og nedskrivninger 1. januar 8,0 3,0 0,0 11,0
Afskrivninger i aret 0,0 0,7 0,0 0,7
Af- og nedskrivninger 31. december 8,0 3,7 0,0 11,7
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 0,0 0,0 0,0 0,0
Afskrives over 5-10 ar 3-5 ar - -

Der henvises i gvrigt til note 16 i koncernregnskabet for beskrivelse af aktiver med ubestemmelig levetid samt veerdifor-

ringelsestest.
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47 Materielle anlaegsaktiver
mio.kr.

2011

Kostpris 1. januar
Tilgang i aret
Afgang i aret

Kostpris 31. december

Af- og nedskrivninger 1. januar
Afskrivninger i aret

Af- og nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Afskrives over

2010

Kostpris 1. januar
Tilgang i aret
Afgang i aret

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

57
1,9
45

0,0
0,0

0,0

5,7
1,9
45

Kostpris 31. december

0,0

0,0

3,1

0,0

3,1

Af- og nedskrivninger 1. januar
Afskrivninger i aret
Afskrivninger pa afgang

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

2,6
0,8
2,2

0,0
0,0
0,0

2,6
0,8
2,2

Af- og nedskrivninger 31. december

0,0

0,0

1,2

0,0

1,2

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

0,0

0,0

0,0

Afskrives over

35-50 ar

3-5 ar
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Noter til moderselskabet

48 Kapitalandele i dattervirksomheder

Anskaffelsessum 1. januar
Tilgang i aret

Anskaffelsessum 31. december

Nettonedskrivning indre vardis metode, 1. januar
Valutakursregulering

Andel af &rets resultat

Afskrivning goodwill

Modtaget udbytte

@vrige reguleringer

Nettonedskrivning indre vaerdis metode, 31. december

Bogfort veerdi, kapitalandele

Bogfert veerdi indeholder goodwill med 14,4 mio. kr. (2010: 17,0 kr.)

Kapitalandele fremgar af koncernoversigt side 88.

49 Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum 1. januar
Tilgang i aret
Afgang i aret

Anskaffelsessum 31. december

Nettoopskrivning indre vardis metode, 1. januar
Valutakursregulering

Andel af arets resultat

Modtaget udbytte

Afgang i aret

Nettoopskrivning indre veerdis metode, 31. december

Bogfort veerdi, kapitalandele

2010
mio.kr.

633.,9
147,6
781,5

-298,6
0,2
73,8
9,2
-21,5
-3,1
-258,4

514,0

117,6
0,0
0,0

117,6

-25,4
1,7
16,5
47
0,0
-11,9

21,4
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49 Kapitalandele i associerede virksomheder, fortsat nl I
Associerede virksomheder Hjemsted Ejerandel E
A/S Vestsjallandske Distriktsblade Slagelse =
Gratistidnigar i Sverige AB, solgt pr. 1.1. 2011 Stockholm h
50 Udskudt skat *z
l;stkudt skat 1. januar
Arets udskudte skat indregnet i arets resultat
Udskudt skat 31. december
Specifikation af udskudt skat
2010
mio.kr. Forplig-
Aktiver telser Netto
Immaterielle aktiver 0,1 0,0 0,1
Materielle aktiver 1,1 0,0 1,1
Tilgodehavender 0,0 0,3 0,3
| alt 1,2 0,3 0,9
2010
mio.kr.
51 Selskabsskat
Skyldig selskabsskat 1. januar 2,6
Arets aktuelle skat indregnet i drift -4,7
Arets aktuelle skat indregnet i egenkapital -2,4
Skat til afregning for sambeskatning 21,3
Betalt selskabsskat i dret -22.6
Tilgodehavende/skyldig selskabsskat 31. december -5,8
52 Anden geeld
Skyldig A-skat m.v. til offentlige myndigheder 0,1
Skyldig momstilsvar 0,1
Feriepengeforpligtelse 7,7
@vrig geeld 2,4
Anden geeld i alt 10,3
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Noter til moderselskabet

2010

mio.kr.
53 Huslejepligtelser
Huslejeforpligtelse
Fremtidige minimum udgifter vedrarende huslejeforpligtelse:
Forfalder inden for 1 ar 7,8
Forfalder mellem 1 og 5 ar 33,5
Forfalder efter 5 ar 47,8
| alt 89,1
Vedrarende huslejeforpligtelser er der i resultatopggrelsen indregnet: 78

54 Eventualaktiver, -forpligtelser samt garantiforpligtelser

North Media A/S har afgivet stetteerklering over for dattervirksomheden Onlineselskabet af
25.07.1988 A/S. De samlede forpligtelser i Onlineselskabet af 25.07.1988 A/S udger 0,0 mio. kr.

Der henvises i gvrigt til note 34 i koncernregnskabet for gvrige garantiforpligtelser, eventual-
aktiver samt -forpligtelser.
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2010
mio.kr.
55 Naertstaende parter
Transaktioner med associerede virksomheder
A/S Vestsjallandske Distriktsblade, salg 0,2
Samhandel i alt 0,2
A/S Vestsjallandske Distriktsblade 0,8
Tilgodehavender i alt 0,8

Der henvises i gvrigt til koncernregnskabets note 36 for beskrivelse af transaktioner med narstaende parter.
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Receptionen i bladhuset i Gladsaxe
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Koncernens adresser

Moderselskab:

Gladsaxe Mgllevej 28
DK-2860 Sgborg

CVR.nr. 66 59 01 19
TIf.: +45 3957 70 00
www.northmedia.dk

Datterselskaber og joint ventures:

Print

Gladsaxe Mollevej 28
DK-2860 Sgborg
CVR.nr. 32 83 36 99
TIf.: +45 39 57 75 00
www.sondagsavisen.dk

Bodkervej 11-13
DK-7100 Vejle
CVR.nr. 27 18 62 54
TIf.: +45 75 85 84 11
www.fk.dk

Bredebjergvej 6
DK-2630 Taastrup
CVR. nr. 27 50 79 80
TIf.:+45 43 43 99 00
www.bekey.dk

Gladsaxe Mgllevej 26
DK-2860 Sghorg
CVR.nr. 25 16 55 27
TIf.: +45 39 57 77 66
www.ofir.dk

8-14 Vine Hill

London

EC1R 5DX

United Kingdom

TIf.: +44 (0)20 7520 1600
www.matchwork.com

Gladsaxe Mollevej 28
DK-2860 Saborg

CVR.nr. 275079 72
TIf.: +4539 57 70 00

dvrige

Gladsaxe Mgllevej 28
DK-2860 Sgborg

CVR.nr. 328837 10
TIf.: +45 39 57 70 00

Associerede selskaber:

Klingeberg 14
DK-4200 Slagelse
CVR.nr. 1391 29 98
TIf.: +45 58 53 32 22

Klostermosevej 101
DK-3000 Helsingar
CVR.nr. 86 7367 13

TIf.: +45 49 22 2110
www.helsingordagblad.dk

Ryttermarken 17 B
DK-5700 Svendborg
CVR.nr. 27 16 77 80
TIf.: +45 62 22 22 22
www.fk.dk

Gladsaxe Mallevej 26
DK-2860 Sgborg
CVR.nr. 21 59 94 09
TIf.: +45 88 20 98 00
www.sondagsavisen.dk
www.lokalia.dk

Fort Malakoff Park
Rheinstrasse 4E

55116 Mainz

Germany

TIf.: +49 (0) 6131 - 9069 8125
www.matchwork.com

Bredebjergvej 6
DK-2630 Taastrup
CVR.nr. 26 89 97 37
TIf.: +45 43 43 99 00
www.fk.dk

Bodkervej 11-13
DK-7100 Vejle
CVR.nr. 26 83 56 74
TIf.: +45 75 85 84 11
www.fk.dk

Gladsaxe Mgllevej 26
DK-2860 Sgborg
CVR.nr. 19 42 99 03
TIf.: +45 36 95 95 95
www.matchwork.com

Helsingforsgade 27
DK-8200 Arhus N
CVR.nr. 26 72 25 35
TIf.: +45 70 20 80 82
www.boligportal.dk

Bredebjergvej 6
DK-2630 Taastrup
CVR.nr. 28 33 46 48
TIf.: +45 36 48 80 00
www.fk.dk

Energivej 8

DK- 6700 Esbjerg
CVR.nr. 27 23 90 80
TIf.: +457513 34 33
www.fk.dk

Gladsaxe Mgllevej 26
DK-2860 Sghorg
CVR.nr. 26 68 66 75
TIf.: +45 36 95 95 95
www.matchwork.com

Gladsaxe Mallevej 28
DK-2860 Sgborg
CVR.nr. 26 54 26 93
TIf.: +45 39 57 77 90
www.minreklame.dk
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