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Selskabsoplysninger

Selskab

Comwell a-s

Skovbrynet 1

6000 Kolding

CVR-nr.: 73233410
Hjemstedskommune: Kolding

Internet: www.comwell.dk

Bestyrelse

Direkter Palle Nergaard, formand

Direkter Birthe Christiansen, naestformand
Direkter Poul Erik Bjernshauge

Direkter Christian Maller Christensen
Direkter Jorn Elkjeer-Holm

Direktion

Administrerende direkter Preben Nesager
@konomidirekter Peter Schelde
Salgsdirekter Henrik Hjorth

Revision
Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den /

Dirigent

2013
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséaret
1. januar - 31. december 2012 for Comwell a-s.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-

stremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 201 2.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 22. marts 2013

Direktion

Preben Nesager Peter Schelde Henrik Hjorth
administrerende direkter okonomidirekter salgsdirekter
Bestyrelse

Palle Nergaard Birthe Christiansen Poul Erik Bjernshauge
formand neestformand

Christian Maller Christensen Jorn Elkjser-Holm




Den uafheengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Comwell a-s

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Comwell a-s for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalop-
gorelse og noter for sével koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncern-
regnskabet og &rsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og érsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab uden
vaesentlig 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 yder-
ligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og
udferer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden
veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger i
koncernregnskabet og &rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, her-
under vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant
for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formaélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke
at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvi-
dere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige
sken er rimelige, samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafheengige revisors erkleeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabséret 1. januar - 31. december
2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere

handlinger i tillaeg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

Kolding, den 22. marts 2013

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders Rosendahl Poulsen Henrik Nordland

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Comwell Comwell Aspenéas
Sverige AB Hotell & Konferens AB
. . . K
A = Aktiekapital/selskabskapital | 100% A: 1.600 t.SEK 100% A:100 t SEK
Comwell Comwell Varbergs
Kolding a-s Kurort Hotell & Spa AB
0,
100% A:1.010 tkr. 100% A:1.000t.SEK
Comwell Kustsanatoriet i
Middelfart a-s Varberg AB
0,
100% A 500 tkr. 100% A:1.000 t.SEK
Comwell
Rebild Bakker a-s
100% A:2.250 tkr.
Comwell
Senderborg a-s
100% A: 750 tkr.
Comwell a-s comwel
Holte a-s
A:31.294 tkr. 100% A:1.500 tkr.
Comwell
Sore a-s
100% A:1.750 tkr.
Comwell Kellers Park
Roskilde a-s Komplementar ApS
100% A:2.000 tkr. 81.8% A:125 tkr.
Comwell Kellers Park Golfbyg A/S
Storebeelt a-s Hotelbyg P/S
9 46,9%
50% A 1300tk 81,8% A 28500 tkr. ° A:1.200 tkr.
Comwell Projektselskabet
Borupgaard a-s Kellers Park P/S
0,
50% A:1.000 tkr. 100% A: 750 t kr
Udviklingsselskabet Projektkomplementar-
Kellers Park A/S selskabet Kellers Park ApS
o 100%
100% A: 5.500 tkr. ) A 125 tkr.
Comwell Comwell Kellers
Kongebrogaarden a-s Park p-s
100% 81.8%
A: 500 tkr. A:1.538 tkr.
Comwell Kellers Park
Komplementar ApS
81,8%

A: 125 tkr.




Ledelsesberetning

2008 2009 2010 2011 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Koncernens hoved- og nogletal

Hovedtal

Nettoomsaetning 550.609 513.390 534.123 590.924 662.467
Bruttoresultat 268.016 250.212 238.266 284.816 308.421
Resultat af primaer drift (EBIT) 21.723 27.002 (6.062) 18.652 18.348
Resultat af finansielle poster (5.688) (9.471) (8.656) (8.224) (7.917)
Resultat for skat 16.035 17531 (14.718) 10.128 10431
Arets resultat 12.812 12.514 (11.139) 8.777 9.616
Investeringer i materielle anleegsaktiver 46.127 26.037 25.745 39.618 35.133
Egenkapital 185.663 196.968 189.142 193.475 203.739
Balancesum 521.813 530.759 543.718 558.763 572.751
Nogletal

Bruttomargin (%) 48,7 48,7 446 48,2 46,6
EBIT-margin (%) 3,9 53 (1,1) 32 2,8
Afkast af investeret kapital (%) 8,7 7,9 x,7) 51 4.9
Egenkapitalens forrentning (%) 7,0 6,5 (5,8) 4,6 4.8
Egenkapitalandel (%) 35,6 36,8 34,8 34,6 35,6
Indre veerdi 631 679 656 672 708




Ledelsesberetning

Udvikling omsaetning, bruttoresultat og bruttomargin

700.000 r 50,0%
r 49,0%
600.000 = )
F 48,0%
500.000 r 47,0%
400.000 T 46,0%
F 45,0%
300.000 b 44,0%
200.000 r 43,0%
F 42,0%
100.000
r 41,0%
0 t 40,0%
2008 2009 2010 2011 2012
[ Omsaetning (t.kr.) Bruttoresultat (t.kr.) —#— Bruttomargin (%)
Udvikling omsaetning og omsaetning pr. medarbejder
700.000
r 890
600.000
r 870
500.000
r 850
400.000 | 30
300.000 L g10
200.000 r 790
100.000 r 770
0 - 750
2008 2009 2010 2011 2012
m— Omsaetning (t.kr.) —#— Omszaetning pr. medarbejder (t.kr.)
Udvikling egenkapital, balancesum og egenkapitalandel
700.000 r 39,0%
600.000 />< r 37,0%
i ---\-\~\ =
500.000 X\x/ L 3s0%
400.000 r 33,0%
300.000 F 31,0%
200.000 r 29,0%
0 - 25,0%

2008

2009 2010 2011 2012

m— Egenkapital (t.kr) Balancesum (tkr) — —#%— Egenkapitalandel (%)
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Ledelsesberetning 2012

Hovedaktivitet

Comwell a-s driver konference- og spahoteller i Skandinavien. | Danmark er det Comwell hotellerne i
Rebild, Kolding, Senderborg, Roskilde, Sore, Holte, Borupgaard ved Helsinger, Comwell Kellers Park ved
Vejle fjord samt Comwell hotellerne i Middelfart, Kongebrogaarden og Comwell Middelfart.

Comwell overtog ved érets start Grand Park i Korser, der nu drives sammen med Comwell Klarskovgaard.

Med Bella Center, Kebenhavn, samarbejdes om driften af Bella Sky Comwell, der med 812 veerelser er
Nordens starste. Hotellets drift indgéar ikke i Comwells regnskab.

| Sverige gennemfares aktiviteterne gennem Comwell Sverige AB, Comwell Varbergs Kurort Hotell & SPA
samt Comwell Aspenas Herrgard.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Der er fortsat meget vanskelige vilkér for de danske hoteller som felge af tilsvarende sveere erhvervsvilkar
for Comwells kunder. Dette er ogsa tilfeeldet i Sverige - ikke mindst p& vestkysten af Sverige, hvor store
dele af bilindustrien fortsat praeger udviklingen.

Mange af Comwells konkurrenter far i konsekvens af forringede resultater enten nye ejere eller bedre leje-
betingelser, mens Comwell med stigende lejeudgifter sikrer positive resultater gennem vaekst og fasthol-
delse af et hejt kvalitets- og serviceniveau. En strategi, Comwell har fastholdt gennem alle de vanskelige
ar, der er géet forud. Fremadrettet vil Comwell sage at forbedre sine lejebetingelser for at kunne opret-
holde ligeveerdige konkurrenceforhold.

| 2012 har Comwell overtaget hotel Grand Park i Korser og med vaekst i omsaetningen generelt, opnaet en
samlet omsaetning pa& 663 mio.kr. mod 591 mio kr.i2011.

Resultat fer skat er p& 10,4 mio.kr. P& trods af indkering af nye hoteller, og i et sveert marked, er det lyk-
kedes at fastholde et positivt resultat. Under de nuveerende markedsforhold betragtes resultatet som
tilfredsstillende.

Comwells markedsposition - ikke mindst i Danmark - p& bade konference og spal/leisure omradet har en
voksende betydning for Comwells udvikling og resultater. Ogsé i 2012 har det haft stor indflydelse pa
Comwells evne til at udvide sine markedsandele i et treengt marked.

P& det mere traditionelle hotelmarked, der tiltraekker forretningsmandens/-kvindens overnatninger, er
Comwell tiltagende interessant, hvilket blandt andet skyldes samarbejdet med Bella Sky Comwell - og

som vil blive yderligere styrket ved &bningen af Comwell Aarhus i sommeren 2014.




Ledelsesberetning

Samarbejdet med Bella Sky Comwell forlaber planmaessigt. Bella Center, og dermed hotellet, har faet nye
ejere og tilfert yderligere kapital, séledes at hotellet vil std endnu steerkere pa bade nationalt og interna-
tionalt plan.

Med virkning fra 1. januar 2012 overtog Comwell driften af Grand Park i Korser. Der er i 2012 foretaget
omorganisering og tilpasninger, der tilsammen har skabt forbedrede indtjeningsmuligheder for Comwell.

Comwell i Roskilde har i april 2012 &bnet yderligere 55 veerelser. Opstart og driften af denne yderligere
kapacitet har i 2012 medfert et forbedret resultat for Comwell.

Omregnet til fuldtidsbeskseftigede har Comwell en samlet medarbejderstab p& 773 personer mod 694 i
2011 - en stigning pa 11 %, hvilket primeert skyldes overtagelsen af Grand Park.

Comwells medarbejdere og ledere er meget ansete i hotelbranchen, og med haj gennemsnitlig anciennitet
er de staerkt medvirkende til, at Comwell rangerer hejt p& kundernes tilfredshedsskala.

Comwell har gennem de seneste mange ar investeret betydeligt i vedligeholdelse og opgradering pa
samtlige hoteller som yderligere et konkurrenceparameter, sdledes ogsé i 2012, hvor der igen af egne
midler er investeret 36 mio.kr. i reguleere forbedringer af ejendomme og inventar. Desuden har udlejeren
bag Comwell Roskilde investeret godt 50 mio.kr. i udvidelse af hotellet, hvorved ogséa dette hotel far bedre
mulighed for forbedrede resultater.

Ultimo 2012 udgjorde selskabets likviditet 40 mio.kr., hvortil kommer ordinaere traekningsrettigheder pa
yderligere 55 mio.kr.

Bestyrelsen stiller forslag om at overfere &rets resultat til nseste ar.

Strategiske forhold

Comwell Aarhus er under opfaerelse og forventes abnet forsommeren 2014. Hotellet, der far 240 vee-
relser og dermed bliver Aarhus' sterste, far en meget central beliggenhed ved Aarhus Hovedbanegérd og
Bruuns Galleri, med saerdeles fine tilkarselsforhold fra motorvejsnettet rundt om Aarhus. Byen er i rivende
udvikling, og der er stor efterspergsel efter hotelkapacitet - og ikke mindst efter konferencefaciliteter af

hoj kvalitet.
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Ledelsesberetning

Videnressourcer

Comwell College er en institution i hotelbranchen og steerkt medvirkende til, at Comwell kan tiltraekke og
fastholde de bedste medarbejdere og uddanne nye ledere, der kan tage del i Comwells fremtidige udvik-
ling og veekst.

Comwell College gennemfarer tillige en lang reekke uddannelser, der bade har til formal at ege fagkund-
skaben og evnen til at patage sig lederjob i koncernen.

Comwell MeetingDesigner™ er et begreb i branchen, og Comwells kunder laegger stadig stigende veegt pa
at kunne udnytte den viden, Comwells medarbejdere har, séledes at der skabes et staerre resultat af kunder-
nes investering, nar de afholder konferencer og uddannelser hos Comwell. Comwell MeetingDesigner™ er
et afgerende konkurrenceparameter.

Samfundsansvar [ CSR
Comwell arbejder mélrettet med indsatser for at forbedre milje, arbejdsmilje for ansatte, hjselpe medbor-
gere med en ny start og altid med en hej moral og etik.

Milje

Comwells hoteller (Kongebrogaarden og Grand Park certificeres i 2013) er certificerede efter den inter-
nationale Green Key miljgmaerkeordning, som er turistbranchens internationale miljgmeerke. Det betyder,
koncernen lever op til en lang reekke miljokrav, der arligt er gennem en audit.

Lees mere om Green Key p& www.green-key.dk

Alle medarbejdere i Comwell tager et ansvar for, at kravene overholdes, og at opfelgning og nye input til
forbedring af miljeet hele tiden er i fokus. Vi tilstraeber lobende at vedligeholde og udbygge indsatsen for
miljoet ved at spare pé energi og vand samt involvere Comwells medarbejdere i miljgindsatsen og sikre en

aben og positiv dialog omkring miljgindsatsen med kunder, medarbejdere og leveranderer.

Pa energiomradet har indsatsen medfaert, at Comwells samlede energiomkostninger er reduceret med 20%

over en 5-arig periode.
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Ledelsesberetning

Medarbejdere

Medarbejderne er Comwells vigtigste rastof og er afgerende for, at vores gaester far en god oplevelse.

Vi lever naturligvis op til arbejdsmiljeloven og arbejder aktivt pa at sikre et godt fysisk og psykisk arbejds-
milje.

| lgbet af 2012 har 174 personer veeret i jobpravning eller jobtraening, 140 personer har veeret i praktik
enten fra skoler eller jobcentre, samt 7 ansat i fleksjob. En raskke hoteller har indgéet faste aftaler med
det lokale jobcenter og stiller fast et antal jobprevningspladser til radighed, ligesom vi hvert &r har ca. 80
elever, der tager deres uddannelse i Comwell.

Der er i Comwell oprettet paneler og udvalg med deltagere af sével medarbejdere som ledelse. Disse
udvalg arbejder aktivt pa at skabe de bedste rammer og arbejdspladser.

Sundhed
Comwells medarbejdere havde tilsammen et sygefravaer pé 3,6%, hvilket er et fald p& godt 10% i forhold
til2011.

Det er et mal for Comwell at reducere sygefraveer og arbejdsulykker, samt skabe en sund arbejdsplads.

Gennem projektet "Comwell Care - et sundere 0s” er der de seneste 2 ar arbejdet mélrettet med at redu-
cere sygefraveeret, forbedre kostvaner og sikre, at alle eger motionsmaengden. Der arbejdes ogsa malret-
tet med at reducere antallet af rygere pa hotellerne.

Resultaterne af indsatsen med "Comwell Care - et sundere os” afspejles i det konstaterede fald i sygefra-
veereti2012.

Etik

Comwells mél er at drive forretning pa en etisk korrekt made. Gennem udarbejdede politikker og tiltag
leves der op til de internationalt anerkendte principper, herunder FN's menneskerettighedserklzering,
UN Global Compact.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke fra balancedagen og frem til i dag indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventet udvikling
Comwells mél og forventninger for 2013 er et overskud teet pa 201 2-resultatet, hvilket under de givne
markedsforhold betragtes som tilfredsstillende.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
ekonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé koncernen, og forplig-
telsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrerer regnskabséret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Comwell a-s (modervirksomheden) og de virksomheder (tilknyttede virk-
somheder), som kontrolleres af modervirksomheden, jf. koncernoversigten side 9. Modervirksomheden
anses for at have kontrol, nér den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller
pa anden méade kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen
direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men

ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.




Anvendt regnskabspraksis

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes p& grundlag af regnskaber for Comwell a-s og dets dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter.
Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellem-
veerender og udbytter samt fortjenester og tab ved dispositioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncer-
nens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saerskilte poster i henholdsvis
resultatopgerelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver p& overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af

de overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systema-
tisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 10 &r. Negative
forskelsbelgb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksom-
heder, indregnes i balancen som en seerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at den ugunstige udvikling realiseres.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetzere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet p& balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pé betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen som finan-
sielle poster. Anleegsaktiver, materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-mo-
neteere aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, om-
regnes resultatopgerelserne til gennemsnitlige valutakurser, som ikke afviger vaesentligt fra transaktions-
dagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstéet ved
omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valu-
takurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser,
indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvsteendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en

del af den samlede investering i den pageeldende dattervirksomhed, indregnes direkte p& egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgorelsen

Nettoomszetning

Nettoomsaetning ved salg af konferencer, overnatninger mv. indregnes i resultatopgerelsen, nar ydelsen
til keber har fundet sted, hvilket svarer til faktureringstidspunktet. Nettoomsaetningen i moderselskabet
omfatter primeaert koncerninterne ydelser. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabat-
ter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til leje af hotelejendomme mv., salg, reklame, admi-
nistration, tab pa debitorer mv.

Leje og leasing

Som lejer og leasingtager har Comwell koncernen indgéet aftaler om leje af hotelejendomme og operatio-
nelle leasingaftaler vedrerende driftsmateriel. Leje- og leasingomkostninger for operationelle leasingafta-
ler indregnes pé systematisk basis i takt med koncernens ekonomiske fordele.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger
Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger omfatter indtsegter og omkostninger af sekundser karakter
set i forhold til koncernens hovedaktiviteter.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets
personale.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrerende gaeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta mv. samt tilleeg og godtgerelser
under acontoskatteordningen.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfe-
res til posteringer direkte p& egenkapitalen. Den andel af den resultatferte skat, der knytter sig til &rets
ekstraordinaere resultat, henferes hertil, mens den resterende del henferes til rets ordinaere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat af &rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.




Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veer-
dier af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i
den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring
i udskudt skat som felge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. Udskudte skatteak-
tiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen
med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Moderselskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder samt den overliggende koncern.
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger, inventar og udstyr samt andre anlaeg og driftsmateriel males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostnin-
ger til klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt
leasede aktiver udger kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af de
fremtidige leasingydelser.

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle anleegsaktiver indregnes i kost-
prisen, s&fremt de vedrerer fremstillingsperioden. Alle avrige finansieringsomkostninger indregnes i
resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der
foretages linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Indretning af lejede lokaler 10 ér
Inventar og udstyr 3-104ar

Andre anlaeg og driftsmateriel 3-104ér
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Anvendt regnskabspraksis

Aktiver med en kostpris under 15 t.kr. pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen pa
anskaffelsestidspunktet.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, s&fremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og maéles efter den indre
veerdis metode (equity-metoden), hvilket indebzerer, at kapitalandelene méles til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi med tilleeg eller fradrag af uafskrevet positiv
henholdsvis negativ koncerngoodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjene-
ster og tab.

| resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af urealise-
rede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares til reserve
for nettoopskrivning af kapitalandele i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsveerdi, hvor denne
er lavere. Der foretages nedskrivning p& ukurante varer, herunder langsomt omsaettelige varer.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af omkostnin-
ger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efter-
folgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Egne kapitalandele
Kebs- og salgssummer for egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen. Udbytte af egne aktier indregnes

direkte i egenkapitalen under overfort resultat.




Anvendt regnskabspraksis

Langfristede gzeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser méles pé tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, svarende til det modtag-
ne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males langfristede geelds-
forpligtelser til amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive
rentes metode.

Leasingforpligtelser
Leasingforpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgéelse af kontrakten til nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
forste indregning méles leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopgerelsen over kontrakternes labetid som en
finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrarende operationelle leasingaftaler indregnes linesert i resultatopgerelsen over leasing-
perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestramsopgarelsen

Pengestremsopgerelsen for koncernen praesenteres efter den indirekte metode og viser pengestremme
vedrerende drift, investeringer og finansiering samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.
Der er ikke udarbejdet saerskilt pengestremsopgarelse for moderselskabet, da denne er indeholdt i penge-
stremsopgearelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme vedrerende inve-
steringsaktiviteter. | pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kabte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, sendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anleegsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immateri-

elle og materielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i sterrelse eller sammensastning
af koncernens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse af |an, afdrag pa rentebae-
rende geeld og betaling af udbytte.

Segmentoplysninger
Der gives oplysninger pa geografiske markeder (primsert segment). Segmentoplysningerne falger koncer-

nens regnskabspraksis og interne gkonomistyring.

Hoved- og negletal

Negletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger &

Negletal 2010" og almindeligt anerkendte beregningsformler.

Nogletal

Bruttomargin (%)

EBIT-margin (%)

Afkast af investeret
kapital inklusive goodwill (%)

Egenkapitalens forrentning (%)

Egenkapitalandel

Indre veerdi

Beregningsformel

Bruttoresultat x 100

Nettoomseetning

Driftsresultat (EBIT) x 100

Nettoomseetning

Driftsresultat eksklusive
afskrivninger pa goodwill
(EBITA) x 100
Gennemsnitlig investeret kapital
inklusive goodwill

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital x 100

Balancesum

Egenkapital x 100
Aktiekapital

Nogletal udtrykker

Virksomhedens driftsmees-

sige gearing.

Virksomhedens driftsmees-

sige rentabilitet.

Det afkast, som virksomheden
genererer af investorernes midler.

Virksomhedens forrentning
af en kapital, som ejerne har

investeret i virksomheden.

Virksomhedens egenfinansierings-

andel.

Kursen pr. 100 kr. aktiekapital.

Gennemsnitlig investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt materielle

og immaterielle anleegsaktiver og fratrukket hensatte forpligtelser og evrige langfristede driftsmeessige

forpligtelser.
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Resultatopgerelse for 2012

Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
tkr. tkr. Note tkr. tkr.
50.883 65.007  Nettoomssetning 1 662.467 590.924
0 0  Vareforbrug mv. (152.531) (128.966)
(13.652) (15.947)  Eksterne omkostninger (201.515) (177.142)
37.231 49.060 Bruttoresultat 308.421 284.816
(29.283) (35.369)  Personaleomkostninger 2 (263.804) (241.660)
(1.137) (1.120)  Afskrivninger 3 (26.269) (24.504)
6.811 12.571 Resultat af primzer drift (EBIT) 18.348 18.652
1.528 (1.443)  Resultat efter skat i tilknyttede virksomheder 4 0 0
0 O  Resultat efter skat i associerede virksomheder 0 (604)
3.981 3.238  Finansielle indtaegter 5 6.153 3.985
(1.112) (1.058)  Finansielle omkostninger 6 (14.070) (11.905)
11.209 13.308 Resultat for skat 10.431 10.128
(2.432) (3.692)  Skat af arets resultat 7 (3.729) (2.976)
8.777 9.616 Koncernens resultat 6.702 7.152
0 0  Minoritetsinteressers andel af resultat 2.914 1.625
8.777 9.616 Aretsresultat 9.616 8.777
Forslag til resultatdisponering
8.777 9.616  Overfort til naeste &r
8.777 9.616




Balance pr. 31.12.201°2

Moderselskab Koncern

2011 2012 2012 2011

tkr. tkr. Note tkr. tkr.
21.466 21.116  Grunde og bygninger 267.319 264.505
4.291 4.327  Inventar og udstyr 66.650 67.521
0 0  Indretning af lejede lokaler 55.597 47.872
25.757 25.443  Materielle anlegsaktiver 8 389.566 379.898
126.286 133.712  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
0 0  Kapitalandele i associerede virksomheder 0 455
0 0  Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 2.012
12.513 0  Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0
5.578 5.716  Deposita 33.057 30.507
8.614 7.295  Andre tilgodehavender 14.549 18.884
152.991 146.723 Finansielle anlaegsaktiver 9 47.606 51.858
178.748 172166 Anlaegsaktiver 437172  431.756
0 0  Varebeholdninger 10.482 8.941
2.227 2.011  Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 46.597 36.454
53.056 74973  Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0
0 0  Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 3.251
771 2.614  Andre tilgodehavender 23.057 18.186
855 905  Periodeafgraensningsposter 10 14.923 9.932
56.909 80.503 Tilgodehavender 84.577 67.823
10.444 3.229 Likvide beholdninger 40.520 50.243
67.353 83.732 Omsaetningsaktiver 135,579  127.007
246.101 255898 Aktiver 572751  558.763
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Balance pr. 31.12.2012

Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
t.kr. tkr. Note t.kr. t.kr.
31.294 31.294  Aktiekapital 11 31.294 31.294
162.181 172.445  Overfort resultat 172.445 162.181
193475 203.739 Egenkapital 203.739  193.475
0 0 Minoritetsinteresser 12 22.226 32.503
92 306  Udskudt skat 13 18.976 16.424
92 306 Hensatte forpligtelser 18.976 16.424
6.277 6.416  Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
3.523 0  Geeldtil associerede virksomheder 0 3.523
0 0  Leasingforpligtelser, associerede virksomheder 0 3.645
19.207 19.207  Kreditinstitutter i gvrigt 173.646 169.115
29.007 25.623 Langfristede gzeldsforpligtelser 14 173.646 176.283
0 0  Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelserl 4 8.101 6.782
0 0  Bankgeeld 14.657 11.012
9.915 11.367  Modtagne forudbetalinger fra kunder 22.501 24.314
2.378 1.875  Leverandergeeld 38.883 26.025
1.062 2.449  Geeld til tilknyttede virksomheder 2.401 0
0 0  Geeld til associerede virksomheder 0 4.309
0 0  Geeld til minoritetsinteresser 0 1.131
3.276 3.444  Selskabsskat 14 1.763
6.896 7.095  Andengeeld 15 67.607 64.742
23.527 26.230 Kortfristede gzeldsforpligtelser 154.164 140.078
52.534 51.853 Gaeldsforpligtelser 327.810  316.361
246.101 255.898 Passiver 572.751 558.763

Pantseetninger og eventualforpligtelser mv. 16-18
21-23

@vrige noter



Egenkapitalopgerelse for 2012

Koncern
Aktie- Overfort
kapital resultat lalt
tkr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 01.01.2012 31.294 162.181 193.475
Arets resultat 0 9.616 9.616
Tilbagekeb af egne aktier 0 (121) (121)
Valutakursregulering vedrerende omregning af
udenlandske dattervirksomheder 0 1.917 1.917
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 (1.148) (1.148)
Egenkapital 31.12.2012 31.294 172445  203.739
Moderselskab
Aktie- Overfort
kapital resultat lalt
t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 01.01.2012 31.294 162.181  193.475
Arets resultat 0 9.616 9.616
Tilbagekeb af egne aktier 0 (121) (121)
Valutakursregulering vedrerende omregning af
udenlandske dattervirksomheder 0 1.917 1.917
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 (437) (437)
Andre egenkapitalreguleringer i dattervirksomheder 0 (711) (711)
Egenkapital 31.12.2012 31.294 172.445 203.739
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Pengestremsopgerelse for 2012

Koncern
2012 2011
Note t.kr. t.kr.

Resultat af primeer drift 18.348 18.152
Afskrivninger 26.269 24.504
/Andring i driftskapital 19 1.316 4.819

45933 47.475
Modtagne renteindtzegter mv. 2.887 3.985
Betalte renteomkostninger mv. (12.072) (11.062)
Betalt selskabsskat (2.672) 256
Pengestremme vedrerende drift 34.076 40.654
Tilgang af materielle anlsegsaktiver (35.133)  (39.618)
Afgang af materielle anlaegsaktiver 44 154
Tilgang af finansielle anlsegsaktiver (1.888) (6.241)
Afgang af finansielle anlaegsaktiver 5.080 6.150
Pengestremme vedrerende investeringer (31.897) (39.555)
Optagelse/formindskelse af langfristede geeldsforpligtelser, netto (1.318) (1.244)
Kob af egne aktier (121) (28)
Minoritetsinteressers andel af kapitalforhejelser 0 19.371
Pengestremme vedrerende finansiering (1.439) 18.099
Arets pengestrom 740 19.198
Likvider primo 39.231 20.031
Tilgang ved koncernetablering, primo (14.413) 0
Kursregulering likvider 305 2

Likvider ultimo 20 25.863 39.231







2

Comwell
HOTELS

Noter

Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
tkr. tkr. tkr. t.kr.
1. Segmentoplysninger
Nettoomsaetning
Danmark 539.970 473.719
Sverige 122.497 117.205
662.467 590.924
2. Personaleomkostninger
27.737 33.344  Lenninger og gager 233.714 214.890
1.331 1.727  Pensionsbidrag 16.494 14.235
215 298  Andre sociale omkostninger 13.596 12.535
29.283 35.369 263.804 241.660
Heraf samlet vederlag til moderselskabets:
3.735 5.421  Direktion 5.421 5.174
800 1.000 Bestyrelse 1.000 800
38 58  Gennemsnitligt antal ansatte 773 694
3. Afskrivninger
350 350  Bygninger 4124 3.974
0 0  Indretning af lejede lokaler 8.664 7.795
867 770  Inventar og udstyr 13.497 12.820
(80) 0  Avance/tab ved salg af driftsmidler mv. (16) (85)
1.137 1.120 26.269 24.504




Noter

Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
tkr. tkr. tkr. tkr.

4. Resultat efter skat i tilknyttede
virksomheder
1.528 (1.443)  Andel af resultat efter skat
5. Finansielle indtzegter
3.089 2.411  Renter fra tilknyttede virksomheder 0 0
158 105  Valutakursreguleringer 105 158
734 722  Renter og finansielle indtaegter i gvrigt 6.048 3.827
3.981 3.238 6.153 3.985
6. Finansielle omkostninger
701 844  Renteomkostninger 10.275 9.562
89 122  Renter tilknyttede virksomheder 0 89
170 0  Renter til associerede virksomheder 0 170
151 92  Quvrige finansielle omkostninger 3.795 2.084
1111 1.058 14.070 11.905
7. Skat af arets resultat
2.290 3.478  Koncernskat, sambeskatning 6 0
142 214  /Andring af udskudt skat 3.723 2.976
2.432 3.692 3.729 2.976
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Noter

Koncern
Grunde og Inventar Indretning af
bygninger ogudstyr lejede lokaler
t.kr. t.kr. t.kr.

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2012 312.783 156.516 85.040
Valutakursregulering mv. 46 1.475 0
Tilgang 6.903 11.841 16.389
Afgang 0 (47) 0
Kostpris 31.12.2012 319.732 169.785 101.429
Afskrivninger 01.01.2012 (48.278) (88.995) (37.168)
Valutakursregulering (11) (662) 0
Tilgang (4.124) (13.497) (8.664)
Afgang 0 19 0
Afskrivninger 31.12.2012 (52.413) (103.135) (45.832)
Regnskabsmaessig vaerdi 31.12.2012 267.319 66.650 55.597

| den regnskabsmaessige vaerdi indgar:
Aktiverede renteomkostninger 4.101

| regnskabsposten “Inventar og udstyr” indgar visse aktiver og forbedringsudgifter, hvortil koncernen alene
har en brugsret i henhold til lejekontrakten. Der henvises til omtalen i note 17.




Noter

Moderselskab

Grundeog Inventar
bygninger  ogudstyr
tkr. t.kr.

8. Materielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kostpris 01.01.2012 21.824 8.841
Tilgang 0 806
Afgang 0 0
Kostpris 31.12.2012 21.824 9.647
Afskrivninger 01.01.2012 (358) (4.550)
Tilgang (350) (770)
Afgang 0 0
Afskrivninger 31.12.2012 (708) (5.320)
Regnskabsmaessig veerdi 31.12.2012 21.116 4.327
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Noter

Koncern
Kapital- Tilgode-
andelei havende
ass. Andre hos ass.
virksom- Depo- tilgode-  virksom-
heder sita havender  heder
tkr. tkr. tkr. t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris 01.01.2012 4.004 30.507 20.330 3.354
Valutakursregulering 0 605 498 0
Tilgang 0 1.945 79 194
Afgang (2.316) 0 (5.080) 0
Kostpris 31.12.2012 1.688 33.057 15.827 3.548
Veerdireguleringer 01.01.2012 (3.549) 0 (1.446) (1.342)
Valutakursregulering 0 0 (40) 0
Andel af arets resultat 1.861 0 0 0
Arets vaerdiregulering 0 0 208 (2.206)
Veerdireguleringer 31.12.2012 (1.688) 0 (1.278) (3.548)
Regnskabsmazessig veerdi 31.12.2012 0 33.057 14.549 0

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
= Golfbyg A/S (46,9 %).
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Noter

Moderselskab

Tilgode-
Kapital- havende
andelei Andre hos til-
tilknyt- til- knyttede
tedevirk- godeha- virksom-
Deposita somheder vender heder
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kostpris 01.01.2012 5.578 151.405 9.168 12.513
Tilgang 138 8.000 79 (12.513)
Afgang 0 0 (1.480) 0
Kostpris 31.12.2012 5.716 159.405 7.767 0
Veerdireguleringer 01.01.2012 0 (25.119) (554) 0
Andel af &rets resultat 0 (1.443) 0 0
Valutakursregulering 0 1.580 0 0
@vrige kapitalreguleringer 0 (7112) 0 0
Arets veerdireguleringer 0 0 82 0
Veerdireguleringer 31.12.2012 0 (25.693) (472) 0
Regnskabsmazessig veerdi 31.12.2012 5.716 133.712 7.295 0

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter de 100 % ejede datterselskaber:

Danmark:  Comwell Kolding a-s, Comwell Middelfart a-s, Comwell Rebild Bakker a-s,

Comwell Senderborg a-s, Comwell Roskilde a-s, Comwell Sorg a-s,

Comwell Kongebrogaarden a-s, Comwell Holte a-s og Udviklingsselskabet Kellers Park A/S.
Sverige: Comwell Sverige AB.

Desuden omfatter posten kapitalandelene i Comwell Borupgaard a-s og Comwell Storebeelt a-s,
hvori ejerandelen udger 50 %, og hvor Comwell a-s har bestemmende indflydelse.

-—
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Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
tkr. t.kr. t.kr. t.kr.

10. Periodeafgraensningsposter
0 210  Forudbetalt leje og leasing 10.876 6.675
855 695  Qvrige forudbetalinger 4.047 3.257
855 905 14.923 9.932
11. Aktiekapital
Aktiekapitalen sammenseettes séledes:
3.990 3.990  A-aktier (7.980 stk. a 500 kr.)
24.304 24.304  B-aktier (48.608 stk. a 500 kr.)
3.000 3.000 C-aktier (2.000 stk.a 1.500 kr.)
31.294 31.294
/ndring i aktiekapitalen i perioden 2008-2012:
31.294  Aktiekapital 01.01.2008
31.294  Aktiekapital 31.12.2012

Selskabet ejer egne aktier for nom. 2.515 t.kr.
svarende til 8,0 % af aktiekapitalen.
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Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12. Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser 01.01.2012 32.503 16.825
Tilgang, andel af kapitalforhejelse 0 19.371
Afgang (7.085) 0
Andel egenkapitalpostering (278) (2.068)
Andel af resultat (2.914) (1.625)
Minoritetsinteresser 31.12.2012 22.226 32.503
13. Udskudt skat
Udskudt skat hviler pa felgende poster:
92 306 Anlasgsaktiver 23.070 19.550
0 0 Henseettelser, fremforte underskud mv. (4.094) (3.1206)
92 306 18.976 16.424
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Koncern
Forfald Forfald Amortise- Nominel
inden for efter ret geeld geeld
1ar 1ar ialt ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

14. Langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter i evrigt

8.101 173.646 181.747 185.940

Langfristede gzeldsforpligtelser 31.12.2012

8101 173.646 181.747 185.940

Efter mere end 5 &r forfalder 95.417 t.kr.

Moderselskab

Forfald Forfald  Amortise- Nominel
inden for efter ret gaeld geeld
1ar 1ar ialt ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 6.416 6.416 6.416
Kreditinstitutter i evrigt 0 19.207 19.207 19.458
Langfristede geeldsforpligtelser 31.12.2012 0 25.623 25.623 25.874

Efter mere end 5 ar forfalder 25.623 t.kr.
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Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
tkr. tkr. tkr. tkr.
15. Anden geeld
1.986 2.329  Feriepengeforpligtelser 25.224 21.240
1.340 1.376  Moms og afgifter 2.235 2.699
3.570 3.390  Andre skyldige omkostninger m.v. 40.148 40.803
6.896 7.095 67.607 64.742

16. Pantsaetninger mv.

Restgeeld hos kreditinstitutter i evrigt pa i alt 174.497 tkr. er sikret ved pant i ejendomme. Pantet
omfatter herudover det til eiendommen harende inventar og udstyr. Regnskabsmaessig veerdi af pant-
sat inventar og udstyr udger 8.146 t.kr. og regnskabsmaessig veerdi af pantsatte grunde og bygninger
udger 259.936 t.kr.

Til sikkerhed for bankgeeld pa 5.249 t.kr. er afgivet sikkerhed i tilgodehavender og kapitalandel i as-
socieret virksomhed. Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte tilgodehavender udger O kr. Regnskabs-

maessig veerdi af pantsatte kapitalandele i associeret virksomhed udger O kr.

Til sikkerhed for ikke udnyttet finansieringsramme er der afgivet pant pa 10.457 t.kr. i inventar og ud-
styr med regnskabsmeessig veerdi pa 23.239 t.kr.

Koncernen har til sikkerhed for aftale om rentesikring samt prioritetsgaeld stillet sikkerhed i sikrings-

konti indregnet under andre tilgodehavender. Regnskabsmaessig veerdi af de stillede sikkerheder udger
9.254 t kr. Heraf har moderselskabet til sikkerhed for prioritetsgeeld afgivet sikkerhed for 3.575 t.kr.
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Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

17. Leasing- og kontraktlige
forpligtelser
Der er indgéet operationelle leasingaftaler vedr.
driftsmateriel mv. med restlgbetider pé 1-4 ar.
Gennemsnitlig &rlig udgift til operationelle
567 687 leasingaftaler 2.484 3.135

Moderselskabet har indgaet lejeforpligtelser ved-

rerende ejendomme. Lejeaftalerne har restlebetider
pé ca. 9-13 ér, og den arlige forpligtelse udger ca.
18,6 mio.kr.
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17. Leasing- og kontraktlige forpligtelser (fortsat)
Koncernens selskaber har indgéet lejeforpligtelser vedrerende ejendomme. Aftalerne har forskellige restlabe-
tider, og den arlige forpligtelse vedrerende lejeaftalerne kan opgeres séledes:

2013 2018 2023
-2017 -2022 -2027 2028
tkr. tkr. t.kr. tkr.
Arlig gennemsnitlig lejeforpligtelse 123.189 111.813 46.997 3.092

Lejeaftalerne har seedvanlige vilkar om lejereguleringer i lobetiden. Ved lejeméalets opher skal lejer opfylde leje-
kontrakternes reetableringsforpligtelser.

Moderselskabet og koncernen har indgéet aftaler om rentesikring af geeld pa henholdsvis i alt 19.458 t kr. og
114.615 tkr.

18. Kautions- og eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser o.lign.

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for visse dattervirksomheders bankgeeld. Den samlede kredit-
ramme udger 45.181 t.kr. Bankgeelden udger 21.416 t.kr. pr. 31.12.2012.

Moderselskabet har afgivet hensigtserkleering vedrerende et datterselskabs indfrielse af sine forpligtelser.

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for datterselskabers opfyldelse af lejekontrakt. Selvskyldner-
kautionerne er maksimeret til i alt 31.500 t.kr.

Moderselskabet har herudover afgivet kaution for visse datterselskabers opfyldelse af lejekontrakter med
forskellige restlgbetider. Kautionsforpligtelsen kan opgeres séledes:

2013 2018 2023
-2017 -2022 -2027 2028
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Arlig gennemsnitlig kautionsforpligtelse 92.875 88.332 53.142 6.183
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Moderselskab Koncern
2011 2012 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

19. Andring i driftskapital
/Andring i varebeholdninger (1.541) (1.399)
/Andring i tilgodehavender (16.754) 10.523
/Andring i leverandergeseld mv. 4.490 (4.515)
Valutakurssendringer mv. (201) 210
Tilgang ved koncernetablering, primo 15.322 0
1.316 4.819
20. Likvider
Likvide beholdninger 40.520 50.243
Kortfristet bankgeeld (14.657) (11.012)
25.863 39.231
21. Honorar til generalforsamlings-
valgte revisorer
| administrationsomkostninger er indeholdt honorar
til revisorer med:
Deloitte:
80 70 Lovpligtig revision 565 571
10 10 Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 10 10
44 56 Skatteradgivning 56 44
205 169 Andre ydelser 501 529
339 305 1.132 1.154
Andre revisorer:
Lovpligtig revision 311 206
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0 0
Skatteradgivning 0 0
Andre ydelser 48 76
359 282
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22. Aktionaerforhold

Folgende aktionaerer ejer mere end 5 % af selskabets aktiekapital:

= Ejendomsselskabet af 1. oktober 1999 A/S, 6000 Kolding.

Felgende parter har bestemmende indflydelse p& Comwell-koncernen:

Navn Hjemsted Grundlag for indflydelse
Ejendomsselskabet af

1. oktober 1999 A/S Kolding Direkte moderselskab

Nic. Christiansen Invest A/S Kolding Ultimativt moderselskab

Birthe Christiansen Kolding Aktionaer med flertal af stemmerettigheder

i Nic. Christiansen Invest A/S

23. Koncernforhold

Comwell a-s indgér i koncernregnskabet for det averste moderselskab Nic. Christiansen Invest A/S.
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Comwell Borupgaard
Comwell Holte

Bella Sky Comwell
Comwell Roskilde
Comwell Sore Storkro
Comwell Klarskovgaard
Comwell Grand Park
Comwell Middelfart
Comwell Kongebrogaarden
Comwell Senderborg
Comwell Kolding
Comwell Kellers Park
Comwell Aarhus
Comwell Rebild Bakker
Comwell Varbergs Kurort
Comwell Aspenas

16

15

16 hoteller - 1 nummer
Vores feellesbooking ger det nemt og hurtigt at bestille
og foresparge pé alle Comwells 16 hoteller.

Hos os far du svar péa din forespergsel med det samme.

Ring til os pa tel 70 274 274 eller gé ind pa& comwell.dk




Naerveer

Praecision

Comwell a-s
Visbygade 16
DK-2100 Kgbenhavn @
Tel (+45)4541 0033
Fax (+45)4541 0533
denmark@comwell.dk
comwell.dk

CVR-nr. 73233410

Harmoni

FSC

www.sc.org

MIX

Fra ansvarlige
kilder

FSC® C041505






