Land & Leisure A/S

CVR-nr. 31 22 65 11

Arsrapport 2008/09




Indholdsfortegnelse

ST S S oTYo] o] V2T a1 To = S TP 3
=T [T (=TT o = 1= a1 o [P URTRTPRR 5
Den uafhaengige reviSors PATEGNING. ... c.ci o uteieiiiiiie et e s e e s e s e e e e eaas 6
LedelSESDEIEINING. ... it a e 7
Anbefalinger for god SelskabSIEAEISE.........oo i 14
Resultatopg@relse 01.10 — 30.09 .. ... e e e e e e e e e e 20
BaIANCE 30.09. ... e e e e a e e e 21
EQenkapitalopg@IrelSE .........e i a e 23
Pengestramsopgarelse 01.10 — 30,09 ... 24
1. ANVENdt regNSKADSPIAKSIS .....eeiiiiiiiiiiie et e e e e e 25
2. Veesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger og usikkerhed ...........cccccviiieiiiiiiiniininnn, 33
3. Segmentoplysninger fOr KONCEIMEN .........ooiiiiiiieieee e 35
i N (=Y x0T o] 0 ET= 11 1 o PP PPRPP 36
5. PersonaleomKOSININGE . ....ccci ittt e 36
I o To TN T=To [ (g 1Y/ a1 g o = PR 37
7. ANAre driftSINAIBEGLET ......eeeeeii e e 37
8. FINANSIelle INAIERGLEN ......eeeeieee e e 37
9. Finansielle OMKOSININGEY........oiiiiii e e e 37
10. Skat af Arets reSUIAL ......oo et e e e e e e e 37
11, RESURAL Pr. @KEE ..o e e e e e 38
12. IMMaAterielle @KEIVET ... ... e e e e e e e 39
13, MALEHIEIE @KEIVET ... e e e e e e e e e e e e e e e e e anes 41
14. Finansielle anlaegSaktiVer ... ... et e e e e e e e e e e e e 44
15. Finansielle aktiver som holdes til udI@h ............cummiiiiiiii e 45
16. Tilgodehavender fra UAIEJNING ......co.eueieiiiiie e e e e 46
17. ANAre tIgOAENAVENET ........oeiiii e e e e e e e e e e e 47
18. PeriodeafgraenSNINGSPOSIEN .......oii ittt e e e e e 47
19. Likvide DENOIANINGET .......eiiieiiiiiee et e e e e e e e e e e e e eeanes 48
P2 O N 1] €= o] = PRSP 48
21, EQNE @KEET ... e 48
22, UASKUAL SKAL ...ttt e e e e e et e e e e e e e e e e e e e e e e e 49
P2 T o 10T 105 Yo =] (o PR 50
P2 == g1 (o F= = o [PPSR 51
P T B LT o To L | - TP PP TPPPI 51
26. ANAEN GBRIA. ..ot e e e e e 52
27. Operationelle 1easingforpligteISEr ... 52
28. Pantsaetning og eventualforpligtelSer .........c.uuiiiiiiiiii e 53
29. /Endring i nettoarbejdskapital ............ooooi i 53
30. Ikke-kontante tranSaKHiONEr ........cooueuiieiee et a e e e 54
31. Valuta-, rente- , kredit- og likviditetsrisici samt anvendelse af finansielle instrumenter................ 54
32. Transaktioner med NaertStAende PAMEN ........c..viii i 58
RO I Y 1T g = =T g o] o g o] (o PP PPPPP 58
34. Honorar til generalforsamlingSvalgt FeVISOI...........ueiiiiiiiiiei e 59
35. Opgarelse af EBITDA. ... e 59
36. Godkendelse af arsrapport til offentligg@relSe ...........ooviiiiii i 59
37. Aktiver og forpligtelser bestemt for Salg.........oooueeeiiiiii i 59
B8, UADYHE ...t e e e e e e e e e e e e e 60



Selskabsoplysninger

Selskab

Land & Leisure A/S

Lyngbyvej 20

2100 Kgbenhavn @
www.landleisure.dk

CVR-nr.: 31 22 65 11

Hjemsted: Kgbenhavn, Danmark

Bestyrelse
Direktor Troels Troelsen, cand.oecon. (formand)

Troels Troelsen er 64 ar og er indvalgt i bestyrelsen pa generalforsamlingen den 11.08.2000 og er si-
den arligt genvalgt. Troels Troelsen har pr. 09.12.2009 falgende, gvrige bestyrelseshverv: Christian
Panbo Bjaelkehuse A/S (formand), Froms Konditorier A/S (formand), Julemosegaard ApS (formand),
CityFys ApS (formand), SCCCOM HOLDING ApS (formand), Copenhagen Sports Engineering ApS
(formand), Ejendomssocieté 1919 A/S (tillige direktar), Estereva A/S (tillige direktar), Salt ApS (tillige
direktar), Ropenhagen A/S, Abacus Medicine A/S, DIOS A/S, samt fglgende ledelseshverv: GCAPS af
8 sept. 2009 ApS (direktar), GCAPS Holding af 8 sept. 2009 ApS (direktar),.

Troels Troelsen ejer pr. 30.09.2009 direkte og via selskaber 240.176 stk. aktier i Land & Leisure A/S,
hvilket er uaendret i forhold til 30.09.2008.

Advokat Hans Christoffersen (nastformand)

Hans Christoffersen er 69 ar og er indvalgt i bestyrelsen pa generalforsamlingen den 23.08.2001 og er
siden arligt genvalgt. Hans Christoffersen er seniorpartner i advokatfirmaet Lund Elmer Sandager og
har pr. 09.12.2009 felgende, gvrige bestyrelseshverv: Atelier Alfa A/S, DataPro A/S, DCSU A/S, Dansk
Centralkontor for Sommerhusudlejning ApS, E. H. Invest A/S, J&R Frydenberg A/S, Johannsen Deko-
ration A/S, Henning Larsen A/S, Henning Larsen Architects A/S, Poul Poulsen Consult A/S, Rias A/S
og datterselskabet Nordisk Plast A/S, A. J. Aamund A/S, Santropa A/S samt Ejendoms-aktieselskabet
Berlings Bakke 14 C.

Hans Christoffersen ejer ingen aktier i Land & Leisure A/S, hvilket er ugendret i forhold til 30.09.2008.

Direktor Kurt Holmsted

Kurt Holmsted er 64 ar og er indvalgt i bestyrelsen pa generalforsamlingen den 23.08.2001 og er siden
arligt genvalgt. Kurt Holmsted har pr. 09.12.2009 udover bestyrelseshverv i flere af selskabets heleje-
de dattervirksomheder falgende, ovrige bestyrelseshverv m.v.: DCSU A/S (tillige direktor), Dansk Cen-
tralkontor for Sommerhusudlejning ApS (tillige direktar), Hotel Invest A/S (tillige direktar), Winkelhorn
A/S, Winkelhorn — Service Partner A/S, Remmer A/S (formand), Remmer Holding A/S, Remmer, Gron-
land Division A/S, ER4 ApS (formand) samt Ortofon A/S (formand).

Kurt Holmsted ejer pr. 30.09.2009 via selskaber 40.269.478 stk. aktier i Land & Leisure A/S, hvilket er
en tilveekst pa 61.647 stk. i forhold til 30.09.2008.

Direktor Christian Segaard

Christian Sggaard er 72 ar og er indvalgt i bestyrelsen pa generalforsamlingen den 23.08.2001 og er
siden arligt genvalgt. Christian Sggaard har pr. 09.12.2009 falgende, avrige bestyrelseshverv m.v.:
Access Holding A/S (formand), Ejnar C. Kjeldsen A/S (formand), Espansiva A/S, Espansiva Finans
A/S, Espansiva Invest A/S, Hem Holding A/S (formand), Hem Invest ApS (formand), Hem Trading ApS
(formand), Joco ApS (formand), Lykkeberg A/S, Hom Huse A/S (formand), Winkelhorn A/S, samt C.S.
Consulting ApS (tillige direktor).

Christian Sggaard ejer ingen aktier i Land & Leisure A/S, hvilket er uaendret i forhold til 30.09.2008.



Direktion

Administrerende direktor Jorgen Bertelsen

Jorgen Bertelsen har pr. 09.12.2009 udover diverse ledelses- og bestyrelsesposter i de af selskabet
helejede dattervirksomheder falgende, gvrige bestyrelseshverv m.v.: Résidence de Monbrison A/S
(formand), Résidence la Soleillette A/S (formand), CAH Holding A/S (formand), Copenhagen Admiral
Hotel A/S (formand), A/S Dyrehavsbakken, H&B Management A/S, Hotel Invest A/S (formand).

Jorgen Bertelsen ejer pr. 30.09.2009 direkte og via selskaber 7.409.653 stk. aktier i Land & Leisure
A/S, hvilket er en tilveekst pa 86.811 stk. i forhold til 30.09.2008.

Direktor Kurt Holmsted
Bestyrelsesposter er anfort under afsnittet "Bestyrelse”.

Revision
Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Generalforsamling
Ordineer generalforsamling afholdes den 21. januar 2010.

Godkendt pa selskabets generalforsamling den 21. januar 2010.

Dirigent




Ledelsespategning
Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 2008/09 for Land & Leisure A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af moder-
selskabets og koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2009 samt af resul-
tatet af moderselskabets og koncernens aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. oktober
2008 — 30. september 2009.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for
udviklingen i moderselskabets og koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og mo-
derselskabets og koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de vaesentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som moderselskabet og koncernen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 9. december 2009

Direktion

Jorgen Bertelsen
Administrerende direktar

Kurt Holmsted
Direktor

Bestyrelse

Troels Troelsen Hans Christoffersen Kurt Holmsted

Christian Sggaard



Den uafhzengige revisors pategning
Til aktionzererne i Land & Leisure A/S

Pategning pa arsregnskab og koncernregnskab

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for Land & Leisure A/S for regnskabsaret 1. oktober 2008 — 30. sep-
tember 2009 omfattende resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis, for sdvel moderselskabet som koncernen. Arsregnskabet og koncernregnskabet afleegges efter
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede sel-
skaber.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav for bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der
er relevante for at udarbejde og afleegge et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende billede uden veesent-
lig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udforte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og koncernregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfart vores revision i overensstemmelse med danske og internationale revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi
lever op til etiske krav samt planleegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregn-
skabet og koncernregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i arsregnskabet og kon-
cernregnskabet. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for veesentlig fejlin-
formation i arsregnskabet og koncernregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurde-
ringen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og aflaeggelse af et arsregnskab
og et koncernregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledel-
sen udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsregnskabet og kon-
cernregnskabet.

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 arsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af moderselskabets og koncernens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2009 samt af resultatet af moderselskabets og koncernens aktiviteter
og pengestramme for regnskabsaret 1. oktober 2008 - 31. september 2009 i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

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

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetnin-
gen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den gennemfarte revision af arsregnskabet og koncernregnskabet.

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

Kabenhavn, den 9. december 2009
Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Morten S. Renge Allan Fornaes
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Ledelsesberetning

Koncernens hoved- og nggletal
Hovedtal

Nettoomsaetning

Resultat af primaer drift (EBIT)

Resultat af finansielle poster

Arets resultat af fortseettende aktiviteter
Arets resultat af ophgrte aktiviteter

Arets resultat fordelt til moderselskabets
aktionzerer

Investeret kapital inklusive goodwill
Investeret kapital eksklusive goodwill
Nettoarbejdskapital (NWC)

Egenkapital

Balancesum

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte
Investeringer i materielle aktiver

Nettorentebaerende geeld
Nogletal

Overskudsgrad (%)

Resultat pr. aktie, fortszettende aktiviteter
Resultat pr. aktie, opherte aktiviteter
Afkast af investeret kapital eksklusive
goodwill (%)

Afkast af investeret kapital inklusive
goodwill (%)

Egenkapitalforrentning (%)

Udbytte (%)

Aktiver/Egenkapital
Nettoomsaetning/Investeret kapital,
eksklusive goodwill
Nettoarbejdskapital/Nettoomsaetning

2008/09 2007/08 2006/07  2005/06  2004/05
TDKK T.DKK TDKK  TDKK  T.DKK
250.092 253.342 254.247  228.043 214.142
21711 6278  14.431 9.295 7.061
7973  -2586 -1.473  -1.869  -2.182
4.190 173 8.176 6.724 3.426
: i i . 4.058
4.233 142 8.169 6.720 7.481
294.163 321.123 312.214  311.763  347.911
54.124  81.084 72175  71.962 108.468
982 5225  1.950 4804  41.736
275.109 270.568 270.151  261.991  255.289
402754 409.146 403.923 408523  441.356
212 208 191 183 173
831 8689  4.485 2.376 9.458
28.629 52.947 48855  62.369  102.042
8,38 2,48 5,68 4,08 3,30
0,05 - 0,09 0,07 0,04

i . - . 0,05
40,11 774 19,99 10,30 7.10
7,38 1,96 4,62 2,82 2,08
1,54 0,06 3,07 2,60 1,34
4,00 - - - -
1,46 1,51 1,50 1,56 1,73
4,79 3,12 3,52 3,17 1,97
0,01 0,02 0,02 0,10 0,16



Koncernoversigt

Land & Leisure A/S
Moderselskab
Aktiekapital DKK 263.085.297

DanCenter A/S
Ejerandel 100%
Aktiekapital DKK
11.000.000

DanCenter EDB-
Service ApS
Ejerandel 100%
Anpartskapital DKK
600.000

DanCenter GmbH
Ejerandel 100%
Kapital Euro 25.000

DanCenter A/S
Niederlassung Deutsch-
land
Filial

Véstkustbokningen,
Sverige
Filial til DanCenter A/S,
Danmark

Residence de Monbrison A/S
3 lejligheder pa slot
Bordeaux, Frankrig

Ejerandel 78%
Aktiekapital DKK 1.116.000

Residence la Soleillette A/S
3 Lejligheder
Cote d’Azur, Frankrig

Villa Diana, Nemi ApS
127 uger i 8 lejligheder
Nemi v/Rom, ltalien
Ejerandel 100%
Anpartskapital DKK
1.600.000

Ejerandel 54%
Aktiekapital DKK 732.000

La Soleillette 2 A/S
1 lejlighed
Cote d’Azur, Frankrig

Banyuls sur Mer ApS
2 lejligheder
v/Pyrengeerne, Frankrig
Ejerandel 100%
Anpartskapital DKK
1.500.000

Ejerandel 100%
Aktiekapital DKK
500.000

Casa Blanca ApS
14 lejligheder
Torremolinos, Solkysten,
Spanien

Residence Chatham Nice A/S
22 lejligheder
Cote d’Azur, Frankrig
Ejerandel 100%
Aktiekapital DKK 7.600.000

Ejerandel 100%
Anpartskapital DKK
9.750.000

Maritimo 101 S.L.
Spansk selskab
Ejerandel 100%

Kapital € 661.113

SCI L'Hotel
Chatham
Fransk selskab
Ejerandel 100%
Kapital € 9.146




Resume

Resultatudviklingen kan summeres séledes:

Moderselskab Koncern
2007/08 2008/09 2008/09 2007/08
T.DKK T.DKK T.DKK T.DKK

-8.415 -6.238 Resultat for finansielle poster, skat og afskrivninger (EBITDA) 30.765 12.058
-8.651 -6.438 Resultat af primaer drift (EBIT) 21.711 6.278
7.946 -16.671 Resultat for skat 13.738 3.692

| koncernens resultat er gevinster ved salg af anleegsaktiver m.v. indregnet med T.DKK 45 (2007/08:
T.DKK 2.459).

Det gkonomiske resultat af hovedaktiviteten, formidling af udlejning af ferieboliger, har i et meget kon-
kurrencepreeget og vigende marked haft en tilfredsstillende udvikling.

Koncernen havde oprindeligt forventet og udmeldt en omsaetning pa T.DKK 240.000 — 250.000, et re-
sultat af primeer drift pa T.DKK 15.000 — 18.000, og et resultat for skat pa T.DKK 6.000 — 9.000, sene-
re blev forventning til resultatet af primaer drift justeret til ca. T.DKK 21.000 og resultat for skat til ca.
T.DKK 13.000. Resultatforbedringen af primeaer drift fra T.DKK 6.278 i 2007/08 til T.DKK 21.711 i
2008/09 er tilfredsstillende og opnaet gennem ivaerksatte forbedringstiltag.

Direktion og bestyrelse forventer i det kommende regnskabsar en nettoomsaetning pa T.DKK 260.000 -
270.000, et resultat af primeer drift pa T.DKK 25.000 — 30.000 og et resultat for skat pa T.DKK 24.000 -
29.000.

Hovedaktivitet

Land & Leisure A/S forestar koncernens holding- og managementaktiviteter. Koncernens hovedaktivi-
tet er formidling af udlejning af ferieboliger beliggende i Skandinavien samt i mindre omfang i Nordtysk-
land. Koncernen har strategisk valgt at satse pa kerneforretningen formidling af udlejning af ferieboli-
ger.

Ferieboligerne udlejes primeert til kunder i Tyskland, Danmark og det gvrige Norden.

DanCenter A/S

DanCenter A/S er en af Danmarks farende formidlere af udlejning af ferieboliger med ca. 10.000 ferie-
boliger til udlejning i Danmark, Sverige, Norge og Tyskland, hvilket i europeeisk malestok giver selska-
bet en position som den 6. storste ferieboligudlejningsvirksomhed.

DanCenter’s fokusmarkeder er Danmark, Tyskland, Holland, Norge og Sverige, hvor det stgrste mar-
ked for ferieboligudlejning er Tyskland. Hovedparten af de udlejede ferieboliger er beliggende i Dan-
mark.

Ferieudlejningsejendomme

Der arbejdes lgbende med at frigare lejligheder i ferieudlejningsselskaberne for udlejningsforpligtelser
med henblik pa at saelge de frigjorte lejligheder til markedspris, idet der dog ogsa i visse af selskaber-
ne er abnet for salg af aktier.




Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens resultat for finansielle poster, skat og afskrivninger (EBITDA) udger T.DKK 30.765
(2007/08: T.DKK 12.058).

Nettoomsaetningen udger T.DKK 259.092 (2007/08: T.DKK 253.342), og er séledes lidt hgjere end
2007/08.

Koncernens resultat af primeer drift udger T.DKK 21.711 (2007/08: T.DKK 6.278), og resultat for skat
pa T.DKK 13.738 (2007/08: T.DKK 3.692).

Hovedaktiviteten har i et meget konkurrencepraeget og vigende marked haft en meget tilfredsstillende
udvikling.

Dancenter A/S har pr. 15. juni overtaget Folkeferie.dk’s formidling af udlejning af ferieboliger i 6 danske
feriecentre.

Datterselskabet SCI de L'Hotel Chatham har indgaet aftale om salg af eiendommen Residence
Chatham, Nice med overtagelse efter balancedagen. De tilhgrende aktiver og passiver er klassificeret
separat i balancen, som henholdsvis aktiver og forpligtelser bestemt for salg. Salget har medfart en
nettonedskrivning som har pavirket regnskabsarets resultat efter skat med T.DKK -5.498. Handelen er
effektueret efter balancedagen.

Seerlige risici
Forretningsmaessige risici

Driftsrisici
Det er ledelsens vurdering, at der udover saedvanlige markedsmaessige risici ikke er vaesentlige drifts-
risici for koncernen.

Valutarisici

Salgsaktiviteter i fremmed valuta medfarer, at resultat, pengestramme og egenkapital pavirkes af kurs-
udviklingen for en raekke valutaer. Det er koncernens politik at afdeekke veesentlige kommercielle valu-
tarisici via terminsforretninger.

Koncernen har geeld i EUR pa T.DKK 32.447. En kursudvikling pa én procent pa EUR vil medfere en
aendring af restgeelden pa T.DKK 324. Koncernen afdsekker ikke denne valutarisiko, idet dette ikke
vurderes at vaere gkonomisk rentabelt.

Kursrisici, der kan henfares til investeringer i dattervirksomheder og filialer i udlandet, afdaekkes ikke,
idet denne risiko ikke anses for veesentlig.

Retssager oqg tvister

Koncernen er involveret i enkelte retssager. Disse retssager anses ikke for at indeholde vaesentlige
risici for koncernen. En igangvaerende tvist om fransk moms i Residence Chatham, Nice A/S og SCI
de L’Hotel Chatham kan medfore tilbagebetaling. Den maksimale omkostning er opgjort til T.DKK
1.500 og er hensat i 2007/08.

Renterisici

Koncernens nettorentebaerende gaeld, opgjort som prioritetsgeeld og bankgeeld fratrukket beholdning af
omseettelige veerdipapirer og likvide midler, er i arets lgb faldet fra T.DKK 52.947 til T.DKK 28.629. Af
den rentebaerende geeld ultimo er T.DKK 32.447 optaget i EUR (2007/08: T.DKK 24.968 i JPY) og
T.DKK 244 i danske kroner (2007/08: T.DKK 36.916).
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Med udgangspunkt i nettogaelden ved udgangen af regnskabsaret 2008/09 vil en stigning pa ét pro-
centpoint i det generelle renteniveau medfare en stigning i koncernens arlige netto renteomkostninger
for skat pa ca. T.DKK 285 (2007/08 ca. T.DKK 530). Koncernen afdaekker ikke renterisikoen, idet dette
ikke vurderes at vaere gkonomisk rentabelt.

Kreditrisici

Kreditrisici knyttet til finansielle aktiver svarer til de i balancen indregnede veerdier. Koncernen har ikke
vaesentlige risici vedragrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner.

Likviditetsrisici

Det er koncernens politik i forbindelse med laneoptagelse m.v. at sikre starst mulig fleksibilitet gennem
spredning af laneoptagelsen i forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter under hensyntagen til
prissaetning.

Det er koncernens malsaetning at have et tilstreekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne
disponere hensigtsmaessigt i tilfaelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Videnressourcer og mangfoldighed

Koncernen har i videst muligt omfang et gnske om at fastholde erfarne medarbejdere, der kan medvir-
ke til at fastholde og udvikle den nuveerende konkurrenceevne.

Koncernen gnsker endvidere at sikre mangfoldighed i relation til ken og alder i koncernens medarbej-
derkreds.

Miljo
Koncernens drift er ikke af en sddan beskaffenhed, at den medfarer strategiske overvejelser i relation
til miljgpavirkninger og -forbedring.

Hovedelementerne i koncernens interne kontrol- og risikostyringssystemer i forbindelse med
regnskabsaflaggelsen.

Bestyrelsen har vedtaget politikker og procedurer m.v. inden for vaesentlige omrader i forbindelse med
regnskabsaflaeggelsen, herunder krav til rapportering og regnskabspraksis.

Direktionen overvager lgbende overholdelsen af relevant lovgivning og andre forskrifter og bestem-
melser i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

Direktionen foretager mindst en gang arligt en overordnet vurdering af risici i forbindelse med regn-
skabsaflaeggelsesprocessen.

Bestyrelsen og direktionen tager som led i risikovurderingen arligt stilling til risikoen for besvigelser og
til de foranstaltninger, der skal tages med henblik pa at reducere og/eller eliminere disse risici. Herun-
der vurderer bestyrelsen den daglige ledelses mulighed for at tilsidesaette kontroller og for at udeve
upassende indflydelse pa regnskabsaflaeggelsen.

Pengestromme
Pengestramme fra driftsaktiviteten udgjorde i 2008/09 T.DKK 25.657 (2007/08 T.DKK 5.170). Penge-
stramme fra investeringer udgjorde i 2008/09 T.DKK -1.406 (2007/08 T.DKK -9.086), medens penge-

stramme fra finansiering udgjorde i 2008/09 T.DKK -179 (2007/08 T.DKK -1.437). De samlede penge-
stramme udgjorde i 2008/09 T.DKK 24.072 (2007/08 T.DKK -5.353).
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Revision af udenlandske dattervirksomheder

| henhold til oplysningsforpligtelserne for udstedere af barsnoterede vaerdipapirer skal det oplyses, at
den franske dattervirksomhed SCI de L’'Hotel Chatham ikke revideres af moderselskabets revisionsfir-
ma, deres udenlandske netvaerksforbindelser eller andre revisionsfirmaer. Af moderselskabets revisi-
onsfirmas netveerksforbindelser foretages der i stedet en gennemgang af specifikke omrader. Et lokalt
revisionsfirma foretager et review af den spanske dattervirksomhed Maritimo 101 S.L. Ovennaevnte
dattervirksomheder er ikke underkastet revisionspligt.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som veesentligt pavirker vurderingen af
arsrapporten.

Forventet udvikling

Markedet for koncernens hovedaktivitet i Skandinavien forventes at blive stabiliseret pa 2008/09-
nivevauet i det kommende regnskabsar.

Den iveerksatte proces med at effektivisere og rationalisere koncernens drift vil blive forsat.

Forhandlingerne med de resterende brugsretsaktionzerer, der er tilknyttet dattervirksomhederne med
ferieboliger i Sydeuropa, vedrgrende eventuel overtagelse af ferieboligerne, vil blive fortsat i de kom-
mende ar. | det omfang, forhandlingerne ikke farer til resultat, vil der blive segt andre lgsninger i relati-
on til ferieudlejningsboligerne for at fremme lansomheden for dette aktivitetsomrade.

Der er ikke budgetteret indteegter vedrarende salg af ejendomme.

Direktion og bestyrelse forventer i det kommende regnskabsar en nettoomseetning pa T.DKK 260.000
—270.000, et resultat af primeer drift pa T.DKK 25.000 — 30.000 og et resultat for skat pa T.DKK
24.000 - 29.000.

For moderselskabet forventes i det kommende regnskabsar et resultat af primeer drift pa T.DKK -8.000
til -9.000 og et resultat for skat pa t.kr 10.000 til 11.000.

Det er endvidere ledelsens forventning, at den resterende del af lanet, der i 2001 blev optaget i forbin-
delse med Land & Leisure A/S’s kgb af Dancenter A/S indfries med T.DKK 31.022 i lgbet af det kom-
mende regnskabsar.

Aktionaerforhold

Selskabets aktiekapital udger nominelt T.DKK 263.085 og bestar af 87.695.099 aktier a kr. 3,00. Akti-
erne er opdelt i to klasser, men der er ingen udbytte- eller stemmeretsmaessige forskelle.

Pr. 30.09.09 rader selskabet over 906.728 egne aktier til en nominel vaerdi pa T.DKK 2.720, svarende
til 1,03% af selskabets aktiekapital. Tallene er ueendrede i forhold til 30.09.08.

Regler for eendring af vedtaegter
Land & Leisure A/S’ vedtaegter kan eendres ved generalforsamlingsbeslutning i overensstemmelse
med aktieselskabslovens §§ 78 og 79. Beslutning om aendring af vedteegter er alene gyldig, safremt

den vedtages af mindst to tredjedele af savel de afgivne stemmer som den pa generalforsamlingen
repraesenterede stemmeberettigede kapital.
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Udviklingsaktiviteter

Koncernen udvikler selv Igbende it-systemer, herunder bookingfaciliteter, internetapplikationer og ad-
ministrative systemer. Med krav om hyppige markedsmeessige eendringstiltag fordres hurtig tilpasning
ligesom koncernen i stadig hgjere grad foretager sin formidlingsaktivitet via virtuelle afsaetningskana-
ler.

Vaesentlige skon og usikkerheder

| veesentlige skan og usikkerheder indgar vurdering af goodwill, tilgodehavender og ferieudlejnings-
ejendomme. For uddybning henvises til note 2.

Filialer i udlandet

Dattervirksomheden DanCenter A/S har til varetagelse af udlejningsaktiviteterne i udlandet etableret
filialer i Tyskland og Sverige under falgende navne:

e DanCenter A/S Niederlassung, Deutschland.
e Vastkustbokningen, filial til DanCenter A/S, Danmark

Borsmeddelelser siden sidste balancedag (30.09.2008):

Nr.: Dato: Overskrift:

2009

2009/17 26.11 Opjustering af forventet arsresultat for perioden 01.10.2008 - 30.09.2009
for koncernen

2009/16 23.11 Neertstaende til bestyrelsesformand Troels Troelsen

2009/15 23.11 Insiders handler

2009/14 23.09 Finanskalender for regnskabsaret 1.10.2009 - 30.09.2010

2009/13 18.08 Periodemeddelelse for perioden 01.10.2008 - 30.06.2009

2009/12 12.05 Halvarsrapport

2009/11 07.05 /Endring af finanskalender for regnskabsaret 1.10.2008 - 30.09.2009

2009/10 04.05 Land & Leisure A/S’ datterselskab DanCenter A/S aftale med DDF-Fonden

2009/09 16.02 Periodemeddelelse for perioden 01.10.2008 - 31.12.2008

2009/08 22.01 Ordinzer generalforsamling i Land & Leisure A/S’ den 22. januar 2009

2009/07 15.01 Arsrapport 01.10.2007 - 30.09.2008

2009/06 12.01 Insiders handler

2009/05 07.01 Insiders handler

2009/04 05.01 Indkaldelse til ordinaer generalforsamling i Land & Leisure A/S
den 22. januar 2009

2009/03 05.01 Insiders handler

2009/02 02.01. Insiders handler

2009/01 02.01 Insiders handler

2008

2008/07 11.12 Arsregnskabsmeddelelse

2008/06 15.10 /Endring til finanskalender for regnskabséret 1.10.2008 - 30.9.2009
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Anbefalinger for god selskabsledelse

Land & Leisure A/S falger i al vaesentlighed Nasdaq OMX Copenhagen A/S’s anbefalinger for god sel-
skabsledelse. Land & Leisure A/S’ ledelse forholder sig séledes lebende til udviklingen pa omraderne for
god selskabsledelse, herunder lovgivningen, anbefalinger og praksis.

Nasdag OMX Copenhagen A/S har opdateret tidligere anbefalinger for god selskabsledelse. Land & Lei-
sure A/S’ ledelse har forholdt sig hertil, og bestyrelsens og direktionens holdninger og beslutninger tilken-
degives i det fglgende.

1. Aktionaerernes rolle og samspil med selskabsledelsen

1.1. Udovelse af ejerskab og kommunikation

Selskabet tilstraeber, at kommunikationen lgbende udvikles bl.a. vedr. selskabets hjemmeside og e-mail.
Samtlige bgrsmeddelelser fra selskabet er tilgaengelige via hjemmesiden tillige med arsrapporter m.v.
Arsrapporter udsendes til de navnenoterede aktioneerer, der har anmodet om det.

1.2. Kapital- og aktiestruktur

Selskabet vurderer labende, om selskabets kapital- og aktiestruktur er hensigtsmaessig og i aktioneerer-
nes interesse. Selskabet har to aktieklasser, som inden for en kortere arreekke forventes sammenlagt.
Ingen aktier har saerlige rettigheder. Hver aktie har en nominel veerdi af DKK 3,00. Selskabets vedtaegter
indeholder ingen greenser for ejerskab eller stemmeret.

Nuvaerende mal for kapitalstrukturen er en egenkapitalandel pa 30% excl. veerdi af goodwiill.

1.3. Forberedelse af generalforsamlingen, herunder indkaldelse og afgivelse af fuldmagter

Indkaldelse til generalforsamlinger sker med et varsel, som muligger, at alle aktionaerer har mulighed for
at tage stilling til de anliggender, som skal behandles pa generalforsamlingen.

Den arlige generalforsamling skal afholdes i Stork@benhavn hvert ar far udgangen af januar maned og
indkaldes med minimum 14 dages og maksimalt 4 ugers varsel ved annoncering i Statstidende, Berling-
ske Tidende og Jyllands Posten.

Alle navnenoterede aktionaerer, der har anmodet om det, modtager indkaldelse med dagsorden. Udsen-
delsen sker samtidig med annonceringen af generalforsamlingen.

Den fuldmagtsblanket, som selskabet anvender ved fuldmagtsafgivelse til bestyrelsen vil ikke give mulig-
hed for, at aktionzererne kan meddele deres stillingtagen til de enkelte punkter pa dagsordenen, da sel-
skabet ikke finder dette hensigtsmaessigt, grundet et erfaringsmaessigt helt ubetydeligt antal modtagne
fuldmagter.

1.4. Bestyrelsens pligter og aktionaerernes rettigheder ved overtagelsesforsog
Ethvert overtagelsesforsgg vil blive vurderet af bestyrelsen, og safremt det vurderes som relevant for akti-

onaererne kommunikeret til disse. Bestyrelsen og direktionen anser det for sin pligt at offentliggere even-
tuelle relevante overtagelsestilbud.
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2. Interessenternes rolle og betydning for selskabet

2.1. Selskabets politik i relation til interessenterne

Det er selskabets mal at opretholde en god og aben dialog med aktionzerer og avrige interessenter. Sel-
skabet tilstraeber en hgj grad af abenhed om selskabets udvikling og aktiviteter, ligesom selskabets visio-
ner fremgar af arsrapporten.

2.2. Interessenternes rolle og interesser

Bestyrelsen har sikret, at interessenternes rolle og interesser respekteres i overensstemmelse med sel-
skabets holdning herom. Direktionen er saledes til radighed for dialog med enhver interesseret, der matte
gnske dette.

3. Abenhed og gennemsigtighed

3.1. Oplysning og afgivelse af information

Selskabet tilstreeber at informere bredt og fyldestgarende om selskabets forhold. Selskabet har udarbejdet
interne regler om offentliggarelse af ledende medarbejderes handel med selskabets aktier og tilknyttede

veerdipapirer samt regler om intern viden for ansatte i selskabet.

Offentliggarelser sker alene pa dansk, da bestyrelsen under hensyntagen til den nuvaerende aktionaer-
kreds ikke finder anden offentliggarelse pakreevet.

3.2. Investor relation

Bestyrelsen anser det ikke for hensigtsmeessigt, at der afholdes investormeder og investorpraesentationer.
Dialog mellem selskabet og selskabets aktionzerer sker pa generalforsamlingerne. Herudover er selska-
bets direktion til radighed for dialog med savel nuveerende som potentielle aktioneerer.

3.3. Arsrapporten og supplerende oplysninger

Arsrapporten aflaegges efter relevant dansk og international regnskabspraksis.

3.4. Kvartalsrapporter

Selskabet har besluttet ikke at gare brug af kvartalsrapporter, idet informationsveerdien for aktionzerer og
gvrige interessenter ikke vurderes at std mal med omkostningerne. Selskabet udsender periodemeddelel-
ser efter 1. og 3. kvartal.

4. Bestyrelsens opgaver og ansvar

4.1. Bestyrelsens overordnede opgaver og ansvar

Bestyrelsen fastlaegger en arsplan for varetagelsen af sine opgaver. | overensstemmelse hermed fast-
laegges og falges op pa de overordnede mal og strategier for selskabet samt retningslinierne for ansvars-
fordeling og risikostyring. Bestyrelsens forretningsorden fastseetter bl.a. ansvar, befgjelser, forpligtelser og
begraensninger for bestyrelsens varetagelse af sine opgaver.

4.2. Bestyrelsesformandens opgaver

Efter generalforsamlingen veelges en formand og naestformand, der lebende har fokus pa disses seerlige

opgaver, der er beskrevet i bestyrelsens forretningsorden. Formanden sikrer lgbende, at de enkelte besty-
relsesmedlemmers kompetencer udnyttes optimalt.
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4.3. Forretningsorden

Bestyrelsen har en forretningsorden, der beskriver bestyrelsens opgaver. Forretningsordenen revurderes
lgbende.

4.4. Information fra direktionen til bestyrelsen

Der afholdes mindst fire bestyrelsesmader arligt, i hvilken forbindelse bestyrelsen og direktionen drafter
savel selskabets generelle udvikling som aktuelle sager. Herudover modtager bestyrelsen manedligt rap-
portering fra direktionen vedrgrende selskabets aktivitet.

5. Bestyrelsens sammensaetning

5.1. Rekruttering og valg af bestyrelsesmedlemmer

Bestyrelsen har den relevante og forngdne viden og professionelle erfaring i forhold til selskabets behov.
Det vurderes lgbende, om der er behov for at aendre bestyrelsens kompetencer, ligesom anbefalingerne
vil blive iagttaget ved nyvalg af bestyrelsesmedlemmer. Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv i an-
dre virksomheder samt kraevende organisationsopgaver fremgar af arsrapporten, side 3 og 4.

5.2. Introduktion til og uddannelse af nye bestyrelsesmedlemmer

Ved valg af nye bestyrelsesmedlemmer vil der ske en fyldestgerende introduktion til selskabet, og det vil
blive vurderet, om der er behov for at tilbyde relevant supplerende uddannelse. Herudover vurderes det
lobende, om der er omrader, hvor bestyrelsesmedlemmernes kompetence og sagkundskab bar opdate-
res.

5.3. Antallet af bestyrelsesmedlemmer

Den fungerende bestyrelse bestar af fire medlemmer, hvilket vurderes som passende og hensigtsmaessig
i forhold til selskabets behov og samtidigt sikrer en effektiv beslutningsproces.

5.4. Bestyrelsens uafhaengighed

Halvdelen af medlemmerne af bestyrelsen er uafhaengig, idet formanden og et bestyrelsesmedlem opfyl-
der anvisningerne herfor. Kurt Holmsted er medlem af selskabets direktion og tillige hovedaktioneer i sel-
skabet via anparts- respektive aktiebesiddelse i Dansk Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS og
Hotel Invest A/S og anses derfor ikke for uafhaengig, ligesom advokat Hans Christoffersen ikke anses som
uafheengig, idet dennes advokatvirksomhed udfgrer radgivning for selskabet og selskabets hovedaktio-
neer.

Selskabet finder det anskeligt, at Kurt Holmsted deltager i savel bestyrelse som direktion, da dette sikrer,
at Kurt Holmsteds seerlige kvalifikationer vedrgrende ferieboligudlejning udnyttes bedst muligt.

Det enkelte bestyrelsesmedlems aktiebesiddelse i selskabet pr. 30.09.2009 er oplyst i arsrapporten, side
3.

5.5. Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

Der er ikke medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer, hvorfor selskabet ikke finder behov for at forklare
systemet med medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.

5.6. Madefrekvens

Der afholdes mindst fire bestyrelsesmader om aret.
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5.7. Tiden til bestyrelsesarbejdet og antallet af bestyrelsesposter

Alle bestyrelsesmedlemmer har gjort sig klart, hvilke tidsmaessige krav bestyrelsesarbejdet i selskabet
stiller, og dette udelukker ikke, at det enkelte bestyrelsesmedlem kan bestride mere end tre menige besty-
relsesposter eller mere end én formandspost og én menig bestyrelsespost i selskaber, der ikke er en del
af koncernen.

5.8. Aldersgraense

Bestyrelsen har vedtaget, at man ikke har nogen fast aldersgraense for forslag om genvalg, men vil for
medlemmer over 70 ar hvert &r konkret vurdere, om et bestyrelsesmedlem skal foreslas genvalgt.

5.9. Valgperiode
Hvert bestyrelsesmedlem er pa valg pa den arlige ordinaere generalforsamling.
5.10. Anvendelse af bestyrelsesudvalg (komitéer)

Bestyrelsen finder det under hensyntagen til selskabets starrelse og kompleksitet ikke hensigtsmeessigt at
nedseette udvalg.

5.11. Evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde

Selskabet har procedurer for lebende evaluering af bestyrelses- og direktionsarbejdet samt samspillet
mellem bestyrelse og direktion. Evalueringen omfatter dreftelser af realiserede resultater vurderet ud fra
mal og strategier.

6. Bestyrelsens og direktionens vederlag

6.1. Vederlag

Bestyrelsen sikrer til stadighed, at der er en rimelig balance mellem bestyrelsens og direktionens indsats
og veerdiskabelse for selskabet og deres vederlaeggelse.

6.2. Vederlagspolitik

Bestyrelsen har fastlagt principper for vederlaeggelse af direktion og @vrige medarbejdere, der afspejler og
understotter aktionaerernes og selskabets interesser. Vederlagspolitikken indeholder alene en grundlign
samt en firmabilordning for direktionen, ligesom bestyrelsen alene modtager et fast bestyrelseshonorar.
6.3. Abenhed om vederlag

Bestyrelsen har besluttet alene at angive vederlag for bestyrelsen respektive direktionen opdelt i grupper.
Bestyrelsen vurderer, at oplysning af individuelle direktions- og bestyrelsesmedlemmers vederlag ikke er
vaesentlig for bedemmelsen af arsrapporten.

6.4. Principper for etablering af incitamentsprogrammer

Bestyrelsen har besluttet, at der ikke anvendes incitamentsprogrammer for hverken direktion eller besty-
relse.

6.5. Oplysning om indforelse af incitamentsprogrammer

Bestyrelsen er enig i anbefalingen vedrarende oplysning, safremt bestyrelsen senere matte beslutte at
indfere incitamentsprogrammer.
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6.6. Fratreedelsesordninger

Der er ikke seerlige fratraedelsesordninger for bestyrelsen eller direktionen. Direktionen har i henhold til
direktarkontrakterne et opsigelsesvarsel pa 6 respektive 12 maneder fra henholdsvis direktionens og sel-
skabets side.

7. Risikostyring

7.1. ldentifikation af risici

Bestyrelse og direktion har lebende fokus pa risikostyring, saledes at driftsmaessige og finansielle risici
afdaekkes. Strategiske og forretningsmeessige risici vurderes lgbende i forbindelse med strategiarbejdet
og den lgbende rapportering.

7.2. Plan for risikostyring

Selskabet anvender en reekke risikostyringsveerktajer. Bestyrelsen og direktionen vurderer labende, om
selskabet anvender og opfylder de fastlagte risikostyringsveerktajer og risikomal, ligesom det labende
vurderes, om der skal ske justeringer i vaerktajer og mal.

7.3. Abenhed om risikostyring

Der gives i selskabets arsrapport oplysninger om risikostyringsaktiviteterne pa det finansielle omrade,
medens bestyrelsen af konkurrencemaessige arsager ikke finder det hensigtsmaessigt at oplyse om risiko-
styringsaktiviteter for de saedvanlige markeds- og driftsmaessige risici.

8. Revision

8.1. Bestyrelsens indstilling til valg af revisor

Bestyrelsen indstiller efter samrad med direktionen forslag til generalforsamlingen om valg af revisor. |
denne forbindelse draftes forholdet til selskabets revision, herunder uafhaengighed og kompetencer m.m.
Revisor veelges af generalforsamlingen for et ar ad gangen.

8.2. Afta