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Ledelsespategning

Ledelsespategning
Vihar duys duto uflugt drsrapporten for regnskubsret
1. januar — 31. december 2010 for NTR Holding A/S.

Arsrapporten uflcegges i overensstemmelse med
Internutiondl Finuncidl Reporting Stundards som god-
kendt uf EU oy dunske oplyshingskray til drsrapporter
for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfuttelse, ut koncernregnskubet oy
drsreygnskubet giver et retvisende billede uf koncer-
nens oy moderselskubets uktiver, pussiver oy finunsi-
elle stilling pr. 31. december 2010 sumt uf resultatet uf
konhcernens oy moderselskubets dktiviteter oy pen-
yestrgmme for regnskabsdret 1. junuar - 31, decem-
ber 2010.

Det er endvidere vores opfuttelse, ut ledelsesbe-
rethingen yiver en retvisende redeygrelse for udvik-
lingen i koncernens oy moderselskubets aktiviteter oy
gkonomiske forhold, drets resultut oy koncernens oy
moderselskabets finansielle stilling som helhed sumt en
beskrivelse uf de vaesentligste risici oy usikkerheds-
faktorer, som koncernen oy moderselskubet stér over
for.

Arsruppor’ren indstilles til generalforsumlingens
yodkendelse.

Kagbenhavn, den 8. marts 2011
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Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionaererne i NTR Holding A/S

Pategning pa koncernregnskab og arsregnskab

Vi har revideret koncernregnskabet oy drsregnskabet
for NTR Holding A/S for regnskabsdret 1. junuur —31. de-
cember 2010 omfuttende totulindkomstopygrelse, bu-
ldhce, eyenkupitdlopyarelse, penyestrgmsopyarelse
oy hoter, herunder unvendt regnskabsoraksis, for hen-
holdsvis koncernen oy selskabet. Koncernregnhskubet
oy drsregnskubet udarbejdes efter International Finan-
cidl Reporting Standards som godkendt af EU og dun-
ske oplyshingskrav for barsnoterede selskuber,

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

og arsregnskabet

Ledelsen har unsvaret for at udarbejde oy ufloeyye et
koncernregnskub oy et drsregnskub, der yiver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med Internutional Fi-
hancidl Reporting Standards som godkendt af EU oy
danske oplyshingskrav for barsnoterede selskaber. Det-
te ansvar omfatter udformning, implementering og op-
retholdelse df interne kontroller, der er relevante for ut
udurbejde oy ufloeyye et koncernregnskaub oy et drs-
regnskub, deryiver etretvisende billede uden vaesentliy
fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes bes-
vigelser eller fejl, sumt valy oy unvendelse uf en hen-
sigtsmaessiy  reghskabspraksis oy udgvelse df reyn-
skabsmcessige skan, som er rimelige efter omstoendig-
hederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores unsvar er ut udtrykke en konklusion om koncern-
regnskubet oy drsregnskubet pd yrundluy uf vores re-
vision. Vi har udfart vores revision i overensstemmelse
Mmed dunske oy infernationdle revisionsstandaurder. Dis-
se stundarder kraever, ut vi lever op til etiske krav samt
planlcegyer oy udfgrer revisionen med henblik pd ot
opnd hgj grad df sikkerhed for, at koncernreghskubet
oy drsregnskubet ikke indeholder voesentliy fejlinfor-
mation.,

En revision omfutter handlinger for at opnd revisi-
onhsbevis for de belgb oy oplyshinger, der er unfgrt i kon-
cernregnskabet oy drsreghskubet. De valgte handlin-
yer ufhcenger df revisors vurdering, herunder vurderin-
gen df risikoen for vaesentliy fejlinformation i koncern-
reynskaubet oy drsregnskaubet, uunset om fejlinformati-
oh skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen

overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for
virksomhedens udarbejdelse oy ufloegyelse df et kon-
cernregnskub oy et drsreghskab, der yiver et retvisen-
de billede, med henblik pd ut udforme revisionshund-
linger, der er pussende efter omstaendighederne, men
ikke med det formdl ut udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten uf vilksomhedens interne kontrol. En revision
omfutter endvidere stilingtagen fil, om den uf ledelsen
anvendtfe reghskubspraksis er pussende, om de df le-
delsen udgvede regnskubsmaessige skah er rimelige
sumt en vurdering uf den samlede proesentation uf kon-
cernregnskubet oy drsregnskabet,

Det er vores opfuttelse, ut det opndede revisions-
bevis er filstraekkeligt oy egnet som ygrundiay for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet unledning fil forbehold.

Konklusion

Det er vores opfuttelse, ut koncernreghskubet oy drs-
regnskubet giver et retvisende billede uf koncernens oy
selskabets aktiver, pussiver od finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2010 sumt uf resultatet af koncernens oy sel-
skabets uktiviteter oy pengestrgmme for regnskubsdret
1. junuar - 31. december 2010 i overensstemmelse med
Infernational Financidl Reporting Standards som god-
kendt uf EU oy dunske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen har unsvaret for ut udurbejde en ledelsesbe-
rething, derindeholder en retvisende redeyarelse i over-
enhsstemmelse med drsreghskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberethingen,
Mmen vi har i henhold fil drsregnskaubsloven gyennemlcest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretuget yderligere
handlinger i tiloey til den gennemfgrte revision df kon-
cernreghskubet oy drsregnskabet,

Det er pd denne buygyrund vores opfuttelse, ut op-
lyshingerne i ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med konhcernreghskubet oy drsreghskubet.

Kgbenhuavn, den 8. marts 2011

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsuktieselskab

Cursten \7uurby Christiun Sunderhage
Statsaut, revisor Statsaut, revisor
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IDEGRUNDLAG OG MAL

Idegrundlag

NTR Holding A/S investerer i mindre oy mellemstore
virksomheder med en stoerk position pd det ylobu-
le murked inden for et hicheomrdde.

Langsigtet malsaetning
NTR Holding A/S vil udvikle koncernens virksomhe-
der gennem orgunisk vaekst oy opkgb sumt give
uktioncererne et konhkurrencedygtigt ufkast af de-
res investerede kapitdl,

ARET | HOVEDTRAEK

Drift

NTR Holding-koncernen redliserede i 2010 et sumlet
underskud pd 3,6 Mio.kr. oy et underskud fer skut pd
5,7 mio. kr., hvilket er bedre end de tidligere uad-
meldte forventninger til 2010 ved ufloegyelsen af
kvartdlsrapporten for 3. kvartal 2010.

Investeringer
Pr. 22. juni 2010 erhvervede NTR Holding-koncernen
via NTR Invest A/S selskabet Duniamant Holding A/S
med de operdtive datterselskaber Daniamant ApS
oy Duniumunt Ltd., Englund, filsummen bencevnt
Duniumunt.

Duniumant er ledende pd verdensmurkedet for
udvikling, produktion oy suly uf sikkerhedslys fil red-
ningsveste, redningsfldder oy redningskranse.

Finansiering

NTR Holding-koncernen har i 2010 haft en hegutiv
pengestrgm fru driften. Som felye uf drets store in-
vestering i viksomheden Duniamant har NTR Invest
A/Siregnskubsdret optuget eksterne ldn forialt 77,5
mio.kr.

Begivenheder i nyt regnskabsar

Der er fru baluncedugen oy frem fil i day ikke ind-
fradt forhold, som voesentligt pavirker vurderingen
uf drsrapporten.

NTR HOLDING A/S ¢ ARSRAPPORT 2010

Selskabsmeddelelser i Igbet af aret

11.01.2010 Storaktionsermeddelelse

11.01.2010 Storaktionsermeddelelse

13.01.2010 Storaktionsermeddelelse

11.03.2010 Arsregnskabsmeddelelse for 2009

25.03.2010 Indkaldelse til ordinaer generalforsamling 2010

15.04.2010 Delarsrapport 1. kvartal 2010

15.04.2010 Forlgb af ordinaer generalforsamling 2010

22.06.2010 NTR Holding A/S kgber Daniamant Holding A/S

19.08.2010 Delarsrapport 1. halvar 2010

31.08.2010 Storaktionaermeddelelse

18.11.2010 Delarsrapport 3. kvartal 2010

10.12.2010 Finanskalender 2011

21.12.2010 Storaktionaermeddelelse

22.12.2010 Kgb af egne aktier

Finanskalender 2010

08.03.2011 Arsregnskabsmeddelelse 2010

29.03.2011 Arsrapport 2010 (eUdgave)

12.04.2011 Ordinaer generalforsamling

16.05.2011 Delarsrapport 1. kvartal 2011

18.08.2011 Delarsrapport 1. halvar 2011

17.11.2011 Delarsrapport 3. kvartal 2011




Koncernens hoved- og nggletal (mio. kr.) 2007

Hovedtal

Nettoomscething 40,1 00 00 0.0 0.0
Bruttoresultat 9.7 @24 2.6) 22 4.2
Resultat uf primcer drift (EBIT) G5 Q.7 10,9 0.0 1.2)
Resultat uf finansielle poster 2.2 7.8 135 22 3.0
Arets resultut uf fortscettende uktiviteter Q.0 4,1 10,9 0.0 1.2
Arets resultut uf opherte uktiviteter 0.0 2.5) 00 00 18.8
Avrets resultat 3.0 1.6 109 00 17,6
Totulindkomst 3.6) 1.6 109 0.0 17.6
Egenkapital 99.6 1114 121.3 121.0 130.0
Baluncesum 209.5 119.4 130.0 137.8 129.6
Investeringer i muterielle aktiver 50 00 00 0.0 0.0
Gennemsnitligt untal fuldfidsunsutte 73 3 3 3 3
Gennhemshitligt antal aktier (1.000 stk.) 1.829 1.853 1.884 1.890 1.879
Gennemshitligt antal uktier, udvandet 1.829 1.853 1.884 1.890 1.879

Regnskabsrelaterede nggletal

Egenkapitulforrentning (%) 2.8 14 9.0 0.0 12,4

Aktierelaterede nggletal

Resultut pr. uktie (kr.) (1.6) 0.86 579 0.02 9.39
Resultat pr. aktie, udvandet (kr.) (1.,6) 0.86 579 0,02 9.39
Indre vcerdi pr. uktie (kr.) 54 60 65 64 69
Indre veerdi pr. uktie, udvandet (kr.) 54 60 65 64 69
Bearskurs pr. uktie (kr.) 37 60 45 64 82

Totulindkomst pr. uktie (kr.) a9 0.86 5,79 0,02 9,39
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Koncernoversigt

NTR Holding A/S
Kgbenhavn

R+S Baugesellschaft mbH, Tyskland
100 %

NTR Invest A/S
100 %

HOVEDAKTIVITET

NTR Holding A/S har i 2010 etdbleret NTR Invest A/S
med henblik pd erhvervelsen uf Duniumaunt Holding
A/S med dutterselskuber.

Duniumunt udvikler, fremstiller oy scelyer sikker-
hedslys til redningsveste, redningsflader oy redhings-
kranse.

R+S Bauyesellschuft, Tyskland ufvikler selskabets
fidligere entreprengraktiviteter.

Koncernens underskud blev pd 3,6 mio.kr., hvilket
primecert kan henfgres til fransuktionsomkosthing pd
4,5 mio.kr ved erhvervelsen af Duniumant sumt un-
dre engyunysomkosthinger udgiftsfart under undre
eksterne omkosthinger. Overskud hos Duniamant er
medtayget for perioden 22. juni-31. december 2010
med 3,1 mio.kr. Koncernens resultat fgr skat udgar
(56.7) mio.kr. oy er dermed murginalt bedre end de
forventede (6,0) mio.kr. unfart i deldrsrapport for 3.
kvartal 2010. Moderselskubets resultat udgjorde (2,8)
mio.kr.

Moderselskubets egenkupitdl er i regnskubsdret
fuldet med 11,0 mio.kr. fil 100,4 mio.kr. Fuldet er sum-
mensut uf drets resultat pd (2,8) Mio.kr., udbytte P&
netto (9,1) miokr. oy gevinst pd 09 mio.kr. ved
kab/suly uf egne uktier.

Koncernens pengestrgmme fra driften udyer
(10,7) mio.kr. mod 2,5 mio.kr. i 2009. Pengestrgmme-
ne fru investeringsuktiviteterne udyar (35,2) mio.kr. i
2010 mod (1,5) mio.kri2009. Stigningen skyldes kabet
af Daniumant,

Det er NTR Holdinys struteyi ut investere i udvik-
lingen uf Duniumunt oy ut erhverve yderligere virk-
somheder. For ut sikre likviditet fil disse investeringer
oy i lyset uf resultutet for 2010 foreslGr bestyrelsen, ut
der ikke udloddes udbytte for 2010.

NTR HOLDING A/S ¢ ARSRAPPORT 2010

Daniamant Holding A/S

Daniamant ApS

Daniamant Ltd., England

KONCERNENS AKTIVITETER

NTR Invest A/S

NTR Holdiny etublerede i 2010 NTR Invest A/S med
henblik pd ut erhverve Duniumant Holding A/S med
dutterselskuber.

Kgbet af Duniamant Holding A/S blev gennem-
fart pr. 22. juni 2010,

Det sumlede vederluy udyjorde 110,8 mio.kr. oy
blev finansieret viu scelgerkredit 27,5 mio. kr., ved
overdrugelse uf 50,000 stk. B-aktier til kurs 51 svaren-
de fil 2,6 mio.kr. i NTR Holding A/S, ved bunklidn 50
mio.kr. oy ved Idn 30,7 mio.kr. fra NTR Holding A/S.

Som kroevet efter IFRS 3, har NTR Holding foretu-
yetenkagbesumsallokering ved kgbet uf Duniumant,
Den opyjorte goodwill er pd 77,1 mio.kr. Bl.a. under
hensyntuyen til den korte ejerperiode oy ikke mindst
som fglge of infroduktionen af nye produkter i 2011
er det ledelsens vurdering, at der pr. 31. december
2010 ikke skal foretuges nedskrivning pd goodwill i
koncernregnskubet eller pd kupitulundelene i dut-
tervirksomheder i NTR Holding koncernregnskubet,
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Daniamant Holding A/S-gruppen

Duniumant er ledende pd verdensmurkedet for ud-
vikling, produktion oy sulg df sikkerhedslys fil red-
ningsveste, redningsfldder oy redningskranse.

Markedet for redningslys til lokdlisering uf overle-
vende kan karakteriseres som en hicheforretning in-
den for redhingsudstyrsindustrien. Et vigtigt uspekt uf
murkedet er de forskellige kvdlitetscertificeringer
som er lovkrav. Leverundgrerne oy kunderne skal
ligge inde med dlle hgdvendiye gyodkendelser for
bdde virksomheden oy dets produkter, herunder SO
9000, MED, SOLAS, ATEX, IECEX sumt yderligere en
roekke internationdle godkendelser. Starstedelen uf
ovenhoevhte certificeringer skal fornys hvert femte
ar,

Pd buyggrund df de strenge lovkrav bliver Du-
niumants produkter séledes joevnligt fiekket oy ud-
skiffet ude hos Daniamants kunder. Der udskiftes hor-
malt med intervaller pd 5 dr, hvilket giver Daniumant
mulighed for et betydeligt yensuly.

Den sumlede eftersparysel efter redningslys be-
stfemmes uf omfunyet uf nybygning uf skibe, ud-
skiftninger of tidligere leverede produkter sumt uf
nye sikkerhedsbestemmelser. Duniumant er ylobdl
i markedsfgring oy saly. | anhoncer, brochurer etc.
indgdr falgende budskuber:

e be visible

e be rescued

e be found

¢ be sufe with Duniamant

010 lancerede Daniamant
)N komplet serie af nye SOLAS,
IMED, USCG, ATEX/IECEX og ETL
‘godkendfe redningskranselys.

Duniamants hovedkontor er beliggende i Slan-
ygerup i Nordsjcellund. Selskabet har produktion i
Slungerup oy i Portsmouth i England. Begye virk-
somheder er lokudliseret i lejede lokdler.

Duniamant forventer i 2011 af have sumlet dlle
produkter i et foelles kvdalitetssikringssystem for Slan-
yerup oy Portsmouth.

Duniamant har i 2010 implementeret regler om
“Code of Business Conduct” oy “Code of Ethics” i
bdde Slungerup oy Portsmouth. Bestyrelsen for NTR
Holding A/S har besluttet at implementere beyge
regelscet i NTR Holdingkoncernhen.

Daniamant har i 2010 gennemfgrt et betydeligt
udviklingsarbejde med cendring df stort set dlle pro-
dukter fra anvendelse df ylgdepcerer til anvendel-
se uf LED-lys. Denne udskiftning uf lyskilden kroever
cendret desigh uf produkterne. Udviklingsprocessen
har oysd givet mulighed for at rationdlisere pro-
duktfionen og dermed sikre en bedre konkurrence-
kruft.

De nye produkter intfroduceres lgbende pd mar-
kedet igennem 2011,

P& indkgbssiden er butterier, printkort oy plus-
fickomponenter vaesentlige for bdde kostpris oy
kvdlitet,

Omscething oy resultat for Duniamant er med-
taget for perioden 22. juni — 31. december 2010.

Muarkedet for Duniumants produkter er proeyet
uf en stor prismaessiy konkurrence som fglye uf gyet
konkurrence fra bl.a. producenter i Kina.

For fortsat at kunne skabe gode resultater inden
for segmentet er det ufggrende, at koncernen fil
studighed er i front teknoloyisk set, ut produktions-
processerne er fleksible oy hemt kan omstilles fru ét
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produkt til et undet, sumt ut koncernen er reproes-
enteret pd de markeder, hvor kunderne har deres
produktion. Koncernen har p.t. et godt fundument
for fortsut vaekst i dette segyment oy har i modsoet-
ning til munge konkurrenter valgt ut fokusere pd pro-
duktion oy udvikling uf kvadlitetskomponenter.

Investeringer
Der er i regnskubsdret fra 22, juni 2010 investeret 3,0
mio.kr. i produktudvikling.

Fremtiden
Udviklingen pdvirkes positivt uf produktudviklingen
oy uf orgunisk vaekst oy udviklingen pdvirkes negu-
fivt af hard priskonkurrence. Der forventes | det kom-
mende dr et omscethingshiveau oy et resultut far
skut pd niveuu med 2010.

Det er NTR Holdinys strategi ut investere i udvik-
lingen uf Duniumant via orgunisk voekst oy viu tilkgb
uf besloegtede uktiviteter,

R+S Baugesellschaft mbH

Indtil 30. april 2011.

Bjorn Petersen fra 1. maj 2011

NTR koncernen besluttede for udskillige dr siden ut
gennemfgre en kontrolleret ufvikling uf de tidligere
entreprengruktiviteter i dutterselskubet R+S Buuyes-
ellschuft i Tyskland.

Afviklingen omfatter afsluthing uf de sidste man-
yelsuyer, hvor bygherrer har rejst krav mod R+S Bau-
yesellschuft om udbedring uf mungler pd tidligere
ufleverede bygyerier. De hormule guruntiperioder
er udlgbet pd dlle projekter, oy der resterer derfor

dlene suger, hvor der er uehighed om de ufslutten-
de udbedringer. Sumtidig havde selskabet i sin akti-
ve periode opurbejdet betydelige tilyodehuvender,
som ikke indgik planmaessigt, fordi bygherren filbu-
yeholdt belgb under pdberdbelse uf mungler. De
resterende suyer i R+S Buuyesellschuft md ufygres i
det tyske retssystem, oy det tuger derfor lung fid, in-
den en suy er endeligt ufklaret,

Du besluthingen om at ufvikle R+S Bauugesell-
schuft blev truffet, blev der foretuget henscettelser i
moderselskubet til doekning uf de forventede ufvik-
lingsomkosthinger.

llgbet uf 2010 er der sket yderligere ufklaring i uf-
viklingen af dktiviteterne. Selskabet har opbyyget en
filfredsstillende likviditetsreserve, som med stor sund-
synlighed sikrer, ut ufviklingen kan fortsoettes oy uf-
sluttes uden yderligere tilfgrsel uf likviditet fra moder-
selskabet.

Afviklingen hari 2010 medfart hettoomkosthinger
pd 3,0 mio.kr. (2009: 3,5 mio.kr), hvilket er i overens-
stemmelse med det forventede oy doekket uf tidli-
gere drs henscettelser i NTR Holding.

Afvikling uf dktiviteterne i R+S Buuyesellschuft il-
lustreres af udviklingen i baluncejposterne.

Selskabets tilgodehuvender er for hovedpartens
vedkommende fordelt pd tre enkelttiigyodehaven-
der. De sidste udestdende finunsielle garantier for-
ventes farst ufviklet i 2012-2013.

Ved vurdering uf behovet for hedskrivning uf til-
yodehauvender tuges der hgjde for sGivel procesrisi-
koen i de igunygvoerende retssager som risikoen for,
ut debitor ikke kun leve op fil sin betulingsforpligtel-
se, hvis R+S Buuyesellschuft far medhold i kruvet,

Balanceposter og finansielle garantier — R+S Baugesellschaft

Ejendomme fil suly 44 00 0.0 0.0
Tilyodehuvender 10,0 65 50 1.1
Veerdipupirer oy likvide midler 26,0 25,6 23,7 26,5
Henscettelse til garantiforpligtelser 8.6 59 52 54
Andre koncerneksterne forpligtelser 57 24 24 14
Udestdende finunsielle gurantier 13,9 9.6 8.1 8.1

NTR HOLDING A/S ¢ ARSRAPPORT 2010



Selskubets likviditet udyar nu 18,8 mio.kr. oy let
omscettelige vaerdipapirer 7,7 mio. kr. eller i alt 26,5
mio. kr. Der er deponeret voerdipupirer oy likviditet
for 7.9 mio. kr. fil sikkerhed for de resterende gurun-
tirammer, mens resten er til fri disposition for R+S Buu-
yesellschuft, Det vurderes fortsut, ut den resteren-
de dfvikling uf R+S Buugesellschuft kun gennem-
fgres uden yderligere likviditetstilfgrsel fra NTR Hol-
diny.

En del uf selskubets likviditet anvendes ftil ufvik-
ling of guruntiforpligtelser.

Ud over specifikke henscettelser fil garantifor-
pligtelser indydr der i selskubets bulunce undre for-
pligtelser pd 3,7 mio. kr.

| forbindelse med uflevering uf et byggeri har R+S
Bauyesellschuft typisk skullet stille en finansiel garanti
som bygherrens sikkerhed for den 5-drige indes-
tdelse for mungler. Der udestdr ultimo 2010 finunsi-
elle yuruntier pd 8,1 mio. kr., hvilket er uoendret i for-
hold til 2009. Garantierne er endnu ikke tilbagele-
veret som fglge uf uenighed om udbedring uf de
sidste maungler. | de filfcelde, hvor R+S Bauugesell-
schaft vurderer ut have yderligere forpligtelser, er
der indregnet henscettelser i bulancen.

Den fortsutte ufvikling uf R+S Bauyesellschuft vu-
retages uf to medurbejdere.

Daniamant er verdens fgrende
producent af redningsvestelys.

| gennem flere ar har de kendte

Dan M2, W2, MR2 og WR2 vceret
markedsfert globalt med stor succes.
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USZADVANLIGE FORHOLD

Arets resultut er negutivt pavirket med 4,5 mio.kr. i
tfransaktionsomkosthinger sumt andre engunhygsom-
kosthinger som fglye uf erhvervelsen uf Duniumant,

S/ERLIGE RISICI

Forretningsmaessige risici

Koncernenhs vaesentligste forrethingsmaoessige risiko
er forbundet med evnen fil ut voere stoerkt positio-
neret pd de murkeder, hvor koncernens produkter
scelges. Lebende produktudvikling er et vigtigt ele-
ment i fustholdelse uf markedspositionen.,

Finansielle risici
Koncernen er som fglye uf sin drift, sine investerin-
ger oy sin finansiering eksponeret over for cendrin-
ger i valuta kurser oy renteniveau. Moderselskabet
styrer de finunsielle risici i kohcernen centralt oy
koordinerer kohcernens likviditetsstyring, herunder
kapitalfrembringelse oy placering uf overskudslikvi-
ditet. Kohcernen fglger en bestyrelsesyodkendt
finanspolitik, der opererer med en lav risikoprofil,
sdledes ut valutu-, rente- oy kreditrisici kun opstar
med udgungspunkt i kommercielle forhold.
Konhcernens unvendelse uf ufledfe finunsielle in-
strumenter er reguleret yennem politik vedtuyet uf
bestyrelsen sumt df interne forrethingsgunye.

Valutarisici

Aktiviteter udfert uf de danske selskaber i koncer-
nen pavirkes uf valutakurscendringer, idet omsoet-
ningen primcert fuktureresiudenlandsk valuta, mens
omkosthinger, herunder Izhninger, ufholdes i dunske
kroner (DKK). Af konhcernens omscething hidrarer
34 % fra undre lunde end Dunmark oy EU-lundene.

Koncernen pavirkes desuden uf cendringer i vu-
lutakurserne som fglye uf, ut det engelske dutter-
selskubs resultut oy egenkupitul ved drets udguny
omreynes fil dunske kroner (DKK) pd baggrund uf
henholdsvis gennemsnitskurser oy bulunceduygens
kurs.

Koncernens valutarisici ufdoekkes primoert gen-
nem mutchning df indbetdlinger oy udbetdlinger i
summe vulutu sumt ved bruy uf valutaterminskon-
trakter.

Det er koncerhens valutapolitik at afdoskke mi-
nimum 50 % uf de forventede udoekkede valutu-
kursrisici for USD inden for de fgrstkommende 6
mdneder. Det sker viu valutaterminsuftaler.
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Renterisici

Koncernensrentebcerende nettoyceld, opyjort som
scelyerfinunsiering oy bunkyceld fratrukket behold-
hinyg uf omscoettelige voerdipupirer oy likvide midler,
er i drets lgb steyet fra (114,1) mio.kr. til 17,4 mio.kr.
Den rentebcerende yceld er hovedsuyeligt i dan-
ske kroher (DKK).

Med udgunyspunkt i nettoycelden ved udgun-
yen uf reghskubsdret 2010 vil en stighing pd ét pro-
centpoint i det yenerelle renteniveuu medfgre en
stigning i koncernens drlige renteomkosthinger far
skat pd cu, 0,4 mio.kr. Koncernen har doekket ren-
terisikoen pd lungfristet bankldn pd 50 mio.kr.

Kreditrisici

Kreditrisici knyttet fil finansielle aktiver svarer til de i
bdluncen indregnede veoerdier. Koncerhen vurderer
ikke, ut der er vaesentliye risici vedrgrende en enkelt
kunde eller sumarbejdspurtner. Koncernens politik
for pdtugelse uf kreditrisici medfarer, ut dlle stgrre
kunhder oy undre sumurbejdspurtnere Igbende kre-
ditvurderes.

Likviditet

Det er koncernens politik, ut kapitulfrembringelse
sumt placering uf overskudslikviditet styres centrailt
uf moderselskubet | det omfuny, det vurderes hen-
sigtsmaoessigt. Koncernen hur endvidere mail for likvi-
ditetsberedskdb i form uf overskudslikviditet oy uop-
sigelige kreditter, som koncernen pd ethvert tids-
punkt skal have fil rGdighed.

Videnressourcer

Koncernens videnressourcer kun opdeles i fire kute-
yorier: kunder, teknoloyi, processer oy medaurbej-
dere.

Kunder

Det er koncernens mdl ut skabe voerdi for kunderne
i form Jf Igshinger, der udvikles i sumaurbejde med
kunderne oy slutbrugerne, sumt opfylde kundernes
forventninger ved levering uf produkter df hgj kvali-
tet, overholdelse uf leveringsbetingelser mv. Indiku-
torerne for disse Mdl er blundt undet kundetilfreds-
hed oy kundeloyulitet. Der fglyes lzbende op pd dis-
se ngyleindikatorer ved foresparysler fil kunderne.

Teknologi
Det er vaesentligt for koncernen pd sGvel kort som
lunyg sigt, at der sikres den refte portefglie uf pro-



duktionsteknoloyier, sumt ut der Igbende sker vide-
reudvikling uf eksisterende produktionsteknoloyier.
Voesentlige indikatorer for disse mdl er igangsatte
udviklingsprojekter, faerdiggjorte udviklingsprojekter,
putenterede teknoloyiske produkter, kortere perio-
de fra udvikling til luncering uf produkt sumt nye pro-
dukters andel af omsoethingen.

Processer
De kritiske forretningsprocesser er kvdlitet, service oy
individuelle Igsninger. For ut sikre ut kunden far den
uftdlte ydelse, stilles der krav om, at de enkelte me-
toder oy procedurer dokumenteres, Overholdelse
uf leveringstid oy untul kundekluger er vigtige indi-
katorer for, om forrethingsprocesserne fungerer.

Der urbejdes Igbende med dktiviteter som skall
sikre, ut fustiugte mdl for forretningsprocesserne ef-
terleves.

Medarbejdere

Ambitionen om at voere Markedsleder oy pd for-
kant med den teknoloyiske udvikling betyder, ut NTR
Holdingkoncernen er praeget uf et dynamisk viden-
milig i hastig forandring. Det stiller iscer store krav il
konhcernen, ndr det yoelder opsumling oy udbre-
delse uf ny viden. Derudover spiller den enkelte med-
darbejders personlige viden en ufggrende rolle.

FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSAKTIVITETER
Koncernens sumlede ufholdte udviklingsomkostnin-
yer udygjorde i regnskubsdret 3,0 mio.kr. Udviklings-
uktiviteterne yennemfaresi duttervirksomheden Du-
hiamant,

Daniamant har i 2010 foerdigudviklet en ny serie
redningslys buseret pd LED-lys. Udviklingen blev
pdbeyyndt i 2009, oy i perioden fra 22, juni 2010 har
koncernen unvendt yderligere 3,0 mio.kr. il foerdig-
udvikling df produkterne. Markedsfgring uf pro-
duktserien er igungsat i 2010, oy levering pdbegyn-
des lgbende i 2011,

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra bulancedugen oy frem fil i dayg ikke indt-
radt forhold, som vaesentligt pdvirker vurderingen uf
drsrapporten,

Forventninger og andre udsagn om fremtiden
Daniumant indgdr i 2011 i koncernregnskubet med
et helt regnskubsdr, hvor selskabet i 2010 farst indyik
fra 22, juni 2010.

I begyndelsen af 2011 har Daniamant
lanceret en serie af nye SOLAS, MED og
USCG godkendte redningsvestelys;

Dan M3, Dan W3, Dan MR3 og Dan WR3,
som forventes en stor fremtid.

Buseret pd yoeldende renteniveuu oy yoelden-
de kurs pd specielt GBP forventes i 2011 for NTR Hol-
ding-koncernen et omscethingshiveau pd 73 mio.kr.
oy et resultat far skat pd niveau 3 mio.kr.

Der erivurderingen ikke medtuyet effekten uf in-
vesteringer i hye ukftiviteter,

CORPORATE GOVERNANCE
NTR Holding A/S' bestyrelse oy direktion sgyer til stu-
dighed ut sikre, ut koncernehs ledelsesstruktur oy
kontrolsystemer er hensigtsmaessige oy fungerer fil-
fredsstillende. Ledelsen vurderer lgbende —oy mindst
eh yuny om dret — om dette er tilfoeldet.
Grundluget for tilretteloeyyelsen uf ledelsens
opyuver er blundt undet uktieselskubsloven, drs-
reghskubsloven, veerdipapirhandelsloven, NASDAQ
OMX Copenhaygens regler oy unbefdlinger for ud-
stedere, selskubets vedtoegter sumt god foraksis for
virksomheder uf summe stgrrelse oy med summe in-
ternationadle roekkevidde som NTR Holding A/S. P
dette grundlay er der udviklet oy vedligeholdes der
lzbende en raekke interne procedurer, der skul sikre
en uktiv, sikker oy lgnsom styring uf koncernen.

Aktionaererne og NTR Holding A/S
NTR Holdihy A/S sayer lgbende ut informere uktio-
hoererne om relevante forhold oy at muligyare dia-
loy med selskubets uktioncerer. Dette sker blundt un-
det ved offentligygrelse uf nyheder, kvartdlsrappor-
ter oy drsrupporter sumt pd yeneralforsumlinger. Sel-
skabets hiemmeside www.ntr.dk opdateres Igben-
de med offentliggjort information.

Bestyrelsen vurderer Igbende, om selskabets ku-
pitdlstruktur er i overensstemmelse Med selskubets
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oy uktioncerernes inferesser. Det overordnede mdil
er ut sikre en kupitdlstruktur, som understgtter en
lunysigtet, lsnsom voekst,

Selskubets vedtoeyter indeholderingen groenser
for ejerskub eller stemmeret. Hvis der fremsaettes et
tilbud om overtuyelse uf selskubets uktier, vil besty-
relsen forholde sig hertili overensstemmelse med lov-
givhingen. Selskabets aktiekapital er opdelt i A-ak-
tier oy B-uktier. Hver A-uktie har ti stemmer oy hver
B-uktie en stemme.

NTR Holding A/S' storaktioncerer er vist i note 40,
oy oversigten ujourfgres lgbende pd NTR Holdings
hiemmeside, NTR Holding A/S: Aktioncerfortegnelse.

Generalforsamlingen

Generdlforsumlingen er selskubets gverste myndiy-
hed. Selskubets bestyrelse loeyyer voeyt pd, ut k-
tioncererne fdr en detuljeret orientering oy et fyl-
destygrende grundlug for de besluthinger, der froef-
fes pd yeneralforsumlingen.

Indkuldelse ftil generdlforsumling offentligyares
oy udsendes til de huvnenoterede uktioncerer, som
hur meddelt deres e-muil-udresse pd Investorpor-
talen pd selskubets hjiemmeside. Udsendelse sker
mindst tre uger forud for ufholdelsen, s¢ledes ut ak-
tioncererne har mulighed for ut forberede siy. Alle
uktioncerer har ret til at deltuge i oy stemme eller
afgive fuldmugt ved generdlforsamlingen, jf. ved-
toegterne, ligesom der er mulighed for ut fremsoet-
te forsluy til behandling.

Aktioncerer kan give fuldmagt fil bestyrelsen el-
ler til undre for hvert enkelt p unkt pd dugsordenen.

Bestyrelsen skal indkulde til ekstraordincer gene-
ralforsumling, hvis det gnskes uf aktioncerer, som be-
sidder 10 % eller mere uf aktiekapitalen.

Regler for eendring af vedtaegter

NTR Holding A/S' vedtcegter kun cendres ved ye-
nerdlforsumlingsbesluthing i overensstemmelse med
selskubslovens § 106 oy 107. Besluthing om cendring
uf vedtosyter er dlene yyldiy, sGfremt den vedtu-
yes uf mindst to tredjedele uf sGvel de ufgivhe stem-
mer som den pd yenerulforsumlingen reproesente-
rede stemmeberettiyede kupitdl, Besluthing om
vedtoeytscendringer, hvorved dktioncerernes for-
pligtelser overfor selskubet forgyes, er kun gyldiy,
stfremt den vedtuyges uf sumtlige uktioncerer. Be-
sluthing om vedtoeytscendringer vedrgrende uktio-
noerernes ret til udbytte, uktiernes omscettelighed,
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aktieindlgshing, udavelse af stemmeret sumt ulige
spulthing kroever i visse tilfoelde tiltraedelse uf mindst
90 % uf sGvel de ufyivhe stemmer som den pd ye-
nerdlforsamlingen repraesenterede kapitdl,

Interessenterne og NTR Holding A/S

NTR Holding-koncernen sgyer Igbende ut udvikle oy
vedligeholde gode relutioner fil sine interesseyrup-
per, idet sidunne relutioner vurderes ut have voes-
entlig oy positiv betydning for koncernens uavikling.
NTR Holdihg A/S har med dette udyungspunkt for-
Mmuleret en kommunikutionspolitik, ligesom der er ud-
formet scerskilte politikker for forskellige heyleomrd-
der sGsom personadle, Miligforhold oy unsvarlighed
over for kunder oy sumfundet som helhed.

Det er en del uf bestyrelsens urbejde ut sikre sGvel
efferlevelse som joevnlig tilpashing af rethingslinjer-
heioverensstemmelse Med udviklingeniog omkring
selskabet,

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelserne i moderselskabet NTR Holding A/S oy
dets dutterselskuber pdser, ut direktionerne over-
holder de uf bestyrelserne besluttede mdlscetninger,
strutedier oy forretningsgyunge. Orientering fra di-
rektionerne i de respektive selskuber sker systematisk
sGvel ved mader som ved skriftlig oy mundtliy laben-
de rupportering. Denne rupportering omfutter
blandt undet udviklingen i omverdenen, virksomhe-
dens udviking oy Ighsomhed sumt den finansielle
stilling.

Bestyrelsen i NTR Holding A/S mades efter en fast-
lugt madeplun mindst fem gunge om dret, | perio-
den mellem de ordincere bestyrelsesmgder modtu-
yer bestyrelsen Igbende skriftlig orientering om sel-
skabets og koncernens resultut oy finunsielle stilling,
oy der indkuldes til ekstraordincere mader, sGfremt
forholdene ftilsiger det. | 2010 holdt bestyrelsen fem
Mmader sumt telefonmader.

Bestyrelsen troeffer blandt andet besluthinger om
virksomhedskgb, starre investeringer oy frasaly, ku-
pitdlgrundlugets starrelse oy summensaetning, lung-
sigtede forpligtelser, kontrol- oy revisionsforhold samt
vaesentlige operdtionelle forhold.

Bestyrelsens forrethingsorden fustloegyer proce-
durer for direktionens raupportering til bestyrelsen oy
for disse purters kommunikation i gvrigt. Forrethings-
ordenen gennemyds oy vurderes arligt uf bestyrel-
seh oy tilpusses Izbende til selskabets situation.



Bestyrelsen kan nhedscette udvaly i relation il
scerlige opyuver, men har ikke hidfil fundet unled-
niny fil ut etublere eyentlige fuste udvuly eller ko-
mitéer. Den sumlede bestyrelse udgver sdledes re-
visionsudvalgets funktioner.

Bestyrelsens sammensaetning og regler
for udpegning og udskiftning
Generdlforsamlingen veelger bestyrelsen. Bestyrel-
sen bestdr uf fire yenerdlforsumlingsvalgte med-
lemmer. Et uf bestyrelsens medlemmer er direktar for
selskabet,

Bestyrelsesmediemmerne vaelyes for en periode
pU et dr. Genvuly kun finde sted.

Bestyrelsens befgjelser

Bestyrelsen har i henhold til generdiforsamlingsbe-
sluthing uf 15, upril 2010 faet befgjelser til ut erhver-
ve eyhe uktier frem fil generulforsumlingen den 12,
april 2011,

Direktionen
Bestyrelsen unscetter den administrerende direktar.

Vederlag til ledelsen
For ut filtroekke oy fustholde koncerhens ledelses-
mcessige kompetencer er direktionsmedlemmerne
oy ledende medurbejderes uflgnning fustlugt under
hensyntugen ftil urbejdsopyaver, voerdiskubelse oy
vilkér i summenlignelige virksomheder. | uflghningen
indydr incitumentsprogrammer for dutterselskubers
ledelse, som skul medvirke til ut sikre inferessesum-
menfald mellem selskubets ledelse oy uktioncerer-
ne, idet ordningerne tilyodeser s&vel kort- som luny-
sigtede mdl. Bestyrelsen i NTR Holding A/S deltuyer
ikke i incitumentsprogrammer.

Ledelsens vederluy er ncermere beskrevet i note
39.

Veesentlige aftaler med ledelsen
Der er ikke indgdet vaesentlige scerlige uftuler med
selskubets ledelse.

Vaesentlige aftaler, der aendres eller udlgber, hvis
kontrollen med selskabet aendres

Der er ikke indydet scerlige uftuler med selskubets
ledelse eller med undre purter, som er betinget uf
selskabets aktioncersummensaething.

Risikostyring

Bestyrelsen vurderer Igbende oy mindst én yuny
arligt de sumlede risikoforhold oy de enkelte risikof-
uktorer, som er forbundet med koncernens uktivite-
ter. Bestyrelsen vedtager rethingslinjer for de centru-
le risikoomrader, felger udviklingen oy sikrer tilstede-
voerelse uf planer for styringen uf de enkelte risikof-
uktorer, herunder forrethingsmaoessigye oy finunsielle
risici, forsikrings- og Mmiljigforhold sumt efferlevelse uf
konkurrencelovyivningen.

LOVPLIGTIG REDEG@RELSE FOR SAMFUNDSANSVAR
Redeygrelsen for sumfundsunsvar for koncerhen
doekker regnskubsperioden 1. junuar - 31, decem-
ber 2010 oy er yenyivet i sin helhed hedenfor.

NTR Holdings bestyrelse har i gvrigt besluttet, at
regler om “Code of Business Conduct” oy “Code of
Ethics”, der er udurbejdet hos Duniumunt, skal un-
vendes i NTR-koncernen. De to regelscet kun lceses
PG engelsk pd Duniumaunts hjiemmeside.

Miljg og klimamaessige forhold
Koncernen pdvirker miliget ygennem produktionen i
duttervirksomheden Duniumunt

Politikker
Miligarbejdet sker med udgaungspunkt i koncernens
miligpolitik, der forpligter til Igbende forbedringer.
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Implementering

Der er for hvert produktionssted fastsat mdl for mil-
jeurbejdet i det kommende dr. | 2010 indsutte virk-
somheden en unsvaurlig for indsumling oy opyarel-
se df miljgdutu, og de fgrste summenlignelige tal
forventes ut veoere tilgoengelige ved udgungen uf
2011,

Resultater

Daniamant udvikler oy producerer dlle produkter i
overensstemmelse med et Quulity Munagement sy-
stem, relevunte globule godkendelser, tekniske spe-
cifikationer sumt goeldende lovyivhing oy internu-
fionule direktfiver. Duniumant har sdledes opndet
dlle relevunte certifikuter oy yodkendelser for dlle
produkter, Duniumunts mission er ut opnd farste klus-
ses “performance” gennem purtherskaber med le-
verundgrer, kunder oy unsutte for dermed ut blive
i stand fil at levere produkter oy en service, som for-
bedrer sikkerheden for kunder oy slutbruyere.

Forventninger til miljgindsatsen fremover

Duniamant er engugeret i en proaktiv politik om mil-
jsmaessige forhold. At overholde yceldende lov-
yivhing er nuturligvis det primoere mal. Desuden er
det et mdl ut reducere oy styre moengden uf uf-
fuld ved en bedre udnyttelse uf rtimateridler, ener-
yiressourcer sumt vandforbruy, ligesom der arbej-
des med yehbruy, yehunvendelse oy minhimering
uf spild.

Sociale forhold
Medurbejderne er en df NTR Holding-koncernens
vigtigste interessentyrupper, oy virksomheden erbe-
vidst om, ut tiltroekning oy fastholdelse af kvdlifice-
ret arbejdskruft er ufggrende for koncernens kon-
kurrencedygtighed fremover.

Personulepleje oy medurbejdernes sikkerhed er
derfor vigtige omrdader for koncernen.

Politikker
NTR Holding-koncernen har en sikkerhedspolitik, der
pdbyder dlle urbejdere pd koncernens fulbrikker ut
boere reylementeret sikkerhedsudstyr oy felye
de sikkerhedsforaunstaltninger, som koncernen fore-
skriver.

Kohcernen har en persondlepolitik, der omfatter
medurbejdersumtdler.
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Implementering

Koncernen har indfgrt et troeningsprogram om sik-
kerhed, som dlle nyunsutte skul yenhemyd umid-
delburt efter unscettelsen. Alle gvrige medarbejde-
re indskcerpes sikkerhedsreglerne oy overholdelsen
herdf,

For fil studighed ut sikre, ut NTR Holding-koncer-
nen forbliver en sikker arbejdspluds, fgres der stuti-
stik over de medurbejdere, der er fruvaerende grun-
det ulykker (mdlt i duge).

Medurbejdersumtaler afholdes en gung om
dret, Eventuelle problemer skul dokumenteres oy
felges op pd senest to mdneder efter sumtalen.

Resultater
Det fotdle antal ulykker med fravaer udgjorde 0 stk.
i 2009 oy i 2010.

| 2010 er dlle medurbejdersumtaler afholdt ret-
fidigt.

Menneskerettigheder
NTR Holding-koncerhen er bevidst om, ut virksom-
hedens uktiviteter kan pavirke forhold, der vedrarer
de yrundliceyyende menneskerettigheder. Dette
ycelder bdde pd koncernniveuu oy i leverunder-
koeden, oy koncerhen ghsker utimgdekomme kun-
ders, medurbejderes oy udvulgte Ngo'ers interesse
i, hvordun disse problemstillinger handteres.
Koncernen har forpligtet sig til at udvise den hgje-
ste etiske udfoerd i dlle handlinger. Koncernen over-
holder dlle gceldende love oy myndighedskray, der
ycelder for forrethingsmaoessige forhold oy internu-
tional handel, inklusive relevante eksport- oy import
kontrolreguldtiver. Koncernen er overbevist om, ut
cerlighed oy inteyritet uffgder tillid, oy driver forret-
niny i overensstemmelse med yceldende lovyivhing
i de lunde, hvor der gares forrethinger. Koncerhen
forventer ut dens medurbejdere, ugenter oy radyi-
vere oysd ugerer i overensstemmelse med sadun-
he love.

Politikker

| personudlepolitikken understreges det, at anscet-
felse oy kurriereforlgb ufhoenger uf kompetencer.
Derved udresseres ikke-diskriminution.,

Implementering

Pd sigt vil politikken omkring menneskerettigheder
blive udvidet fil ogst at omfutte emner som religi-
on, ethisk buggrund oy undre emner, der mdtte



blive identificeret som led i ovennoevnte kortloey-
hing uf forhold vedrgrende menneskerettigheder.

Resultater

Det er generelt koncernens vurdering, ut der er of-
ndet positive resultuter som falye uf politikkerne oy
implementeringen uf disse, Men der foreligyer ikke
en systematisk mdling herdf,

Anti-korruption

Konhcernen hverken tilbyder, lover, giver, forlunger el-
ler accepterer bestikkelse eller anden uetisk tilskyn-
delse, inklusive ufpresning, med henblik pd at opnd,
beholde eller give forrethinger eller undre fordele,
oy koncernen tuyer dlle de forholdsregler der er i
dens mugyt for ut sikre, ut dens medurbejdere, radyi-
vere, ugenter oy mellemled fglger summe praksis.
Koncernen hur ikke kendskub fil tilfoelde df korrup-
tion.

Politikker

Koncerhen har i 2010 formuleret politik for hdndte-
ring oy bekoempelse df korruption, og herunder for-
muleret kodeks for leverandgrstyring. Alle unsutte
skal kvittere for modtuyelse uf reglerne om “Code
of Business Conduct” oy “Code of Ethics”.

Implementering

Koncernen vil lzbende yennemyd leverundgruftu-
ler for ut sikre, ut de indeholder formuleringer, der er
i overensstemmelse med de politikker, som er fast-
lagt, Medurbejderne vil periodisk blive erindret om
koncernens politikker.

Resultater

Det er generelt koncernens vurdering, ut der er of-
ndet positive resultuter som falye uf politikkerne oy
implementeringen uf disse, men der foreligyer ikke
en systematisk mdling herdf,

Leverandgrstyring

NTR-koncernen benytter sig uf en roekke underle-
verandgrer i Fierngsten, hvor de fleste uf koncernens
komponenter produceres. Koncernen er bevidst
om, ut produktion i Asien kan udygre en vaesentliy
risiko i forhold til sumfundsunsvar oy leverandgrsty-
rng, oy dt vigtige interessenter forventer, at kon-
cerhen uktivt forholder sig til, hvordan den kan med-
virke til at skabe sikre oy yode drbejdsforhold hos
de underleverundgrer, der producerer koncernens
komponenter, oy fil ut sikre Miligvenliy produktion.

Politikker

Koncernen hur formuleret politik for leverandarsty-
ring i forhold fil sumfundsansvar sumt kodeks for le-
verundgrstyring.

Implementering
Formuleringerne i kodeks vil lgbende blive indur-
bejdet i dlle leverundgruftdler,

Resultater

Det er generelt koncernens vurdering, ut der er of-
ndet positive resultater som falye uf politikkerne oy
implementeringen uf disse, men der foreligyer ikke
en systematisk mdling herdf,

LOVPLIGTIG REDEG@RELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE
Denne lovpligtige redeygrelse for virksomhedsle-
delse doekker regnskdbsperioden 1. januar - 31, de-
cember 2010 oy er nedenfor medtuget i uddray.
Den fuldstoendige redeyarelse for virksomhedsle-
delse for reynhskubsdret 2010, inkl. redeyarelse for,
hvordun selskubet efterlever unbefulingerne for
yod selskubsledelse kun lceses eller downloudes pd
selskubets hjemmeside http://www.ntr.dk/fileud-
min/pdf2011/Lovpl_redey_2010.pdf,

Regnskabsafleeggelsesprocessen

Bestyrelsen oy direktionen har det overordnede un-
svar for kohcernens kohtrol- oy risikostyring i forbin-
delse med reynskubsufloegyelsesprocessen, her-
under overholdelse df relevant lovygivhing oy unden
reyuleriny i forbindelse mMed regnskubsufloegyelsen.
Koncernens kontrol- oy risikostyringssystemer kan
skabe en rimelig, men ikke dbsolut, sikkerhed for, at
uretmaessiy bruyg uf uktiver, tab og/eller vaesentlige
fejl og mungler i forbindelse med regnskabsuf-
lceyyelsen undyds.

Kontrolmiljg

Bestyrelsen vurderer mindst én guny drligt koncer-
nens orgunisationsstruktur, risikoen for besvigelser,
sumt tilstedevcerelsen df interne regler oy retnings-
linjer.

Bestyrelsen oy direktionen fustlceyyer oy yod-
kender overordnede politikker, procedurer oy kon-
froller pd voesentliye omrdder i forbindelse med
regnskabsdufloegyelsesprocessen. Bestyrelsen har
vedtuget politikker, munudler, procedurer my. for
vaesentlige omrdder inden for regnskubsufloeyyel-
sen.
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Ledelsesberetning 2010

Aktionaerinformation

Aktieinformation B-aktier A-aktier
Fondsbgars NASDAQ OMX Copenhugen Unoterede
Aktiekapital 35.542.800 kr. 3.255.960 kr.
Nominel stykstarrelse 20 kr. 20 kr.

Antal aktier 1.777.140 stk. 162.798 stk.
Aktieklasser En En

Antal stemmer pr. aktie En Ti
Ihcendehaverpapir Ja Ja
Stemmeretsbeyroenshing Nej Nej
Beyroenshinger i omscettelighed Nej Ja
Fondskode DK0010027671 DK 0015868905

Direkfionen overvayer lzbende overholdelsen uf
relevant lovyivhing oy undre forskrifter oy bestem-
melser i forbindelse med regnskubsuflceyyelsen oy
rapporterer Igbende herom til bestyrelsen.

Risikovurdering

Bestyrelsen foretuger mindst én gyuny drligt en over-
ordnet vurdering df risici i forbindelse med reyn-
skubsuflceyyelsesprocessen. Bestyrelsen tuger som
led i risikovurderingen stilling fil risikoen for besvigel-
ser oy de forunstultninger, der skal froeffes, med hen-
blik p& ut reducere oy/eller eliminere sddunne risi-
ci. | den forbindelse draftes ledelsens eventuelle in-
citument/motiv til regnskabsmanipulation eller an-
den besviyelse.

Revision

Til varetugelse uf uktioncerernes oy offentlighedens
interesser vaelyes pd den drlige ordincere yeneral-
forsumling et stutsautoriseret revisionsfirmu efter be-
styrelsens indstilling. Revisorerne uflcegyer rapport til
den sumlede bestyrelse minimum en guny om dret
oy derudover umiddelburt efter kohstatering af
eventuelle forhold, som bestyrelsen bgr forholde siy
fil,

Forud for indstilling til valy pd generadlforsumiin-
gen foretager bestyrelsen i sumrdd med direktionen
en vurdering uf revisors uafhaenyighed, kompeten-
cermv.

NTR HOLDING A/S ¢ ARSRAPPORT 2010

Anbefalinger for god selskabsledelse

| 2006 udsendte Komitéen for god Selskubsledelse
reviderede unbefdlinger for god selskubsledelse,
som senest er opduteret i upril 2010. Anbefdlinger-
ne er offentligt tlycenyelige pd Komitéen for yod
selskubsledelses hjemmeside, www.corporutego-
verhunce.dk. Anbefdlingerne omhandler blandt
undet uktioncerernes rolle oy sumspil med selsku-
bets ledelse, politik for selskubets forhold til interes-
senter, politik for informaution oy kommunikation, be-
styrelsens opyguver oy unsvar, bestyrelsens sum-
Mmenscething, bestyrelsens oy direktionens vederluy,
risikostyring sumt revision.

Som bgrsnotferet selskab skal NTR Holding A/S
enten fglye disse unbefdlinger eller forklare, hvorfor
unbefdlingerne helt eller delvist ikke falges. NTR Hol-
ding A/S' selskabsledelse, som er beskrevet ovenfor
under Corporute Goverhunce, fglyer generelt Komi-
téens unbefalinger. NTR Holding A/S har udurbejdet
en fuldstoendiy redeygrelse for virksomhedsledelse
for regnskaubsdret 2010, inkl. redeygarelse for, hvordun
selskubet efterlever unbefdlingerne for god sel-
skabsledelse. Redeygrelsen kan loeses eller downlo-
udes pU selskubet hiemmeside, hittp://www.ntr.dk/
fleadmin/pdf2011/Lovpl_redey_2010.pdf,

NTR Holding A/S' B-uktier er noteret pd NASDAQ
OMX Copenhugen. Aktiekursen sluttede den 31. de-
cember 2010 pd kurs 37,30. Det svarer til et kursfuld
i regnskubsdret pd 38 %. Murkedsveoerdien df sel-
skubets B-uktier udgjorde 31. december 2010 66,3
mio. kr., hvor vcerdien 31. december 2009 var 106,6
mio. kr.



Investor Relations
NTR Holding A/S' politik for investorrelations har til for-
madl ut sikre et hgjt informutionsniveuu oy en ved-
vurende uktiv oy dben diuloy med investorer oy
unalytikere sumt at der arbejdes for dt videregive
informaution til uktiemarkedet om NTR Holding A/S'
gkonomiske oy driftsmaessige forhold oy strateyier.
Plunlugte tidspunkter for offentliggarelse uf regn-
skubsmeddelelser fremydr uf finunskulender 2011,
jf. nedenfor.

Aktionaerstruktur pr. 31. december 2010
NTR Holding A/S havde pr. 31. december 2010 cu,
1.400 havhenoterede aktioncerer mod cu. 1.500 sid-
ste dr. Ifglge vedtoegterne skal aktioncererne i NTR
Holding A/S vcere navhenoterede, hvilket i praksis
betyder, ut omkring 90 % df den sumlede dktieka-
pitdl permanent er navnenoteret,

De unmeldte uktiebesiddelser pr. 31. december
2010 er vist i note 40.

Egne aktier
Bestyrelsen i NTR Holding A/S er i henhold til gene-
ralforsaumlingsbesluthing bemyndiget fil ut erhverve
eyne uktier frem til yenerdiforsamlingen 12. april
2011, Egne uktier erhverves med henblik pd at kun-
ne uhvendes i det etublerede incitumentsproyram
for koncernens ledende medurbejdere.

| regnskubsdret er der solgt 50.000 stk. egne B-uk-
fier for 2,6 mio. kr. oy kgbt 48.000 stk. eghe B-uktier
for 1,7 mio.kr., hvilket svarer il en anskuffelseskurs fr.
aktie pd 35 kr. Pr. 31. december 2010 udygr selsku-
bets beholdniny uf egne uktier nominelt 2,2 mio.kr.
svarende fil 5,7 % uf aktiekapitalen.,

Mio. kr.

Aktie- og udbyttenggletal

Genhnemshitligt untal aktier (1.000 stk.)
Resultat pr. aktie (kr.)

Indre veoerdi pd buluncedugen pr. aktie (kr.)
Barskurs pd buluncedayen pr. uktie (kr.)
Udbytte pr. aktie (kr.)

Udbytteprocent (%)

Kurs/Indre voerdi

Udbyttepolitik

Det er NTR Holding A/S’ politik, at uktioncererne skal
opnd et ufkust uf deres investering i form af kurs-
stighing oy udbytte, der overstiger en risikofri inve-
stering i statsobligutioner. Udbetdling uf udbytte skal
ske under hensynhtugen fil forngden konsolidering uf
eyenkupitalen som grundlay for koncernens fort-
sutte ekspunsion.

Yderligere information

P4 NTR Holding A/S” hjiemmeside www.ntr.dk findes
yderligere informautioner om uktioncerforhold. Fore-
sparysler vedrgrende selskabets relationer il in-
vestorer oy uktiemurkedet kun rettes til:

Direktar Bjgrn Petersen

TIf. +45 88 96 86 66
e-muil: ntr@ntr.ak

Finanskalender 2011

08.03.2011 Arsregnskabsmeddelelse 2010

29.03.2011 Arsrapport 2010 (eUdgave)

12.04.2011 Ordinaer generalforsamling

16.05.2011 Delarsrapport 1. kvartal 2011

18.08.2011 Delarsrapport 1. halvar 2011

17.11.2011 Delarsrapport 3. kvartal 2011

2010 2009 2008 2007 2006
1.829 1.853 1.884 1.890 1.879
(1.6 0.86 5,79 0.0 9.0
54 60 65 64 69
37 60 45 64 82

0 5 5 5 25

0 25 25 25 125
0.69 1.0 0,69 1.0 1,19

Nayletdllene er udarbejdet i overensstemmelse Med Finansandalytikerforeningens “Anbefdlinger & Nagletal 2010”.
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