Den 20. januar 2011 afholdtes ordinger generalforsamling i Land & Leisure A/S, CVR nr. 31 22 65
11 pa adressen Lyngbyvej 20, 2100 Kabenhavn @. Generalforsamlingen startede kl. 15.00.

Generalforsamlingen var indkaldt med falgende dagsorden:

Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
2. Fremlaeggelse af arsrapport med revisionspategning til godkendelse samt arsberetning.

Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af underskud i henhold til den god-
kendte arsrapport.

4. Bestyrelsen foreslar nedseettelse af selskabskapitalen med DKK 21.044.070 (annullering af
selskabets egne A-kapitalandele 7.005.431 stk. og egne B-kapitalandele 9.259 stk., eller i
alt 7.014.690 stk. af nominel veerdi kr. 3,00 pr. stk.).

Selskabskapitalnedseettelsen pa DKK 21.044.070 fordeles med DKK 10.522.035, der hen-
leegges til en seerlig reserve, og DKK 10.522.035, der henlaegges til de fri reserver (overfart
resultat).

Forslaget skal vedtages med kvalificeret majoritet.
Safremt forslaget vedtages, far § 3 i vedtaegten falgende ordlyd:

"Selskabskapitalen er kr. 242.041.227, fordelt pa kr. 239.258.988 i A-kapitalandele og kr.
2.782.239 i B-kapitalandele. Savel A- som B-kapitalandelene har en nominel veerdi pa kr.
3,00 pr. stk.”

5. Bestyrelsens forslag til retningslinjer for incitamentsaflanning for selskabets direktion.
6. Bestyrelsen foreslar selskabets vedteegter eendret som falger:
"aktier/anparter” til "kapitalandele”
"aktierne” til “kapitalandelene”
"A-aktier og B-aktier” til "A-kapitalandele og B-kapitalandele”
"aktiekapital” til "selskabskapital”
"aktiebog” til "ejerbog”
"aktioneer” til ’kapitalejer”
"aktiebelgb” til "kapitalandel”
"aktietegning” til "tegning af kapitalandele,” og
"aktieklasser” til ’kapitalklasser.”

| § 3.3 indfgjes nyt punktum: Ejerbogen fares af VP Invester Services (VP Services A/S)
CVR nr. 30201183.

§ 6.2. eendres il folgende; Den ordingere generalforsamling afholdes hvert ar inden 4 méa-
neder efter regnskabsarets afslutning. Generalforsamlingen indkaldes af bestyrelsen med
mindst 3 og hgjst 5 ugers varsel ved bekendtgarelse pa selskabets hjemmeside:
www.landleisure.dk og ved almindeligt brev til alle noterede kapitalejere, - som har fremsat
begeering herom, - under den i ejerbogen naevnte adresse.

| § 6.4 2endres "10 %" til 5 %.”
| § 6.5 aendres "8 dage” til ”3 uger.”

| § 7.1 aendres ordene "den 15. december” til “6 uger for generalforsamlingens afholdelse,
og "aktieselskabslovens § 71” eendres til "selskabslovens § 90.”

”
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| § 8.2 aendres ordet "Veerdipapircentralen” til VP Securities A/S, CVR nr. 21599336.”
| § 8.3 @endres "5 dage” til ’3 dage.”
| § 10 indseettes nyt pkt.:

10.3 Selskabet stiller en skriftlig eller elektronisk fuldmagtsblanket til radighed for enhver
kapitalejer, der er berettiget til at stemme pa generalforsamlingen, og tilbyder kapitalejeren
mindst én metode til underretning af selskabet om udpegningen af fuldmaegtig af elektro-
nisk vej.

og nyt pkt.;

10.4 Kapitalejeren har mulighed for at brevstemme, det vil sige for at stemme skriftligt, in-
den generalforsamlingens afholdelse.

| § 16.6 aendres "31.december 2011” til "31. december 2016.”
1 § 17.3 og 17.13 &endres "31. december 2011” til "31. december 2016.”

7. Bemyndigelse til bestyrelsen frem til 31.12.2015 at erhverve egne kapitalandele indtil en
palydende veerdi af 10 % af selskabskapitalen svarende til kr. 24.204.123. Vederlaget for
kapitalandelene skal svare til den til enhver tid veerende kurs pa NASDAQ OMX Kgben-
havn +/- 10 %.

8. Forslag fra aktionaerer

Der er fra en aktionaer modtaget forslag om, at bestyrelsesformanden over for generalfor-
samlingen redegor for selskabets reaktion pa en voldgiftskendelse afsagt den 28.5.2010.

9. Valg af medlemmer til bestyrelsen.
10. Valg af revisor og suppleant.
11. Eventuelt.

Generalforsamlingen afholdtes i Brink Offices’ mgdelokaler og startede med, at bestyrelsesfor-
mand Troels Troelsen bad velkommen.

Troels Troelsen meddelte, at bestyrelsen i henhold til vedteegtens § 11 havde udpeget advokat
Skjalm von Bulow til dirigent.

Dirigenten takkede for valget, og indledte med at konstatere, at ifolge vedtaegtens § 6 skal general-
forsamlingen afholdes hvert ar inden 4 maneder efter regnskabets udlgb. Der er indkaldt den 29.
december 2010 ved bekendtgerelse i Statstidende samt et kabenhavnsk og et jysk dagblad. Ind-
kaldelsen indeholder dagsorden i henhold til vedtzegten. Der er indkaldt med vedtsegtsmaessigt
varsel og inden for den i vedtaegten naevnte frist. Regnskab, forslag m.v. har veeret fremlagt for-
skriftsmaessigt pa selskabets kontor. Indkaldelsen overholder i gvrigt kravene i henhold til den nye
selskabslov. Dirigenten konstaterede endvidere, at arsrapporten med forslag tillige var fremsendt til
alle aktionzerer, som skriftligt havde anmodet herom. Dirigenten konstaterede herefter, at alle for-
malia var overholdt, og at generalforsamlingen var lovligt indkaldt og fuldt beslutningsdygtig.

Dirigenten gennemgik herefter dagsordenen.
1. Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.

Dirigenten gav ordet til formanden for bestyrelsen Troels Troelsen, som i hovedtraek aflagde fal-
gende beretning:
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Land & Leisure's hovedaktivitet er formidling af udlejning af ferieboliger igennem datterselskabet
DanCenter A/S, der opererer under to hovedbrands:

DanCenter
Udlejer sommerhuse i Skandinavien og har markedets storste katalog med danske ferieboliger.
Forretningsomradet er kun eendret med de justeringer, der fglger af almindelig drift.

Danland

Forretningsomrade med drift, udlejning og udvikling af feriehoteller og centre. Dette er en ganske
betydelig forretning med 29 feriecentre med ca. 2.100 ferielejligheder. Danland udbyder markedets
starste katalog med danske feriecentre.

Land & Leisure
Moderselskabet fungerer mest som holdingselskab og forestar afvikling af en reekke aktiviteter i
mindre datterselskaber med et begraenset antal ferieboliger i Sydeuropa.

Resume.

Der har veeret en rigtig fin udvikling i nettoomsaetningen fra 259 mio.kr. i 2008/09 til 273 mio. kr. i
2009/10. Bade resultat fgr finansielle poster, skat og afskrivninger (EBITDA) og driftsresultat
(EBIT) er dog steget procentvis mere end nettoomsaetningsudviklingen. De veesentlige nagletal er
generelt blevet ganske flot forbedret.

Aktiekurs.

Der har det seneste ar veeret en voksende interesse for aktien, og aktien har udviklet sig langsomt,
men er nu teet pa fordoblet kurs i forhold til for et ar siden. Ved en sammenligning med L&L A-
aktien og OMX Chp.20 har udviklingen fulgt hinanden fint frem til november, hvor L&L aktien er
steget veesentligt mere og landet pa indeks 183 mod OMX Cph. 20, som er landet pa indeks 133.
Index 100 er 04.01.2010. Aktien er nok stadig en undervurderet aktie.

Land & Leisure strategi.

Strategien er fortsat ekspansion pa leisuredelen, der skal opnas ved savel organisk vaekst som ved
opkeb, fusioner m.m. Branchen vil tjene pa en konsolidering, og der er muligheder i markedet for
dette. Selskabet har desuden faet nye finansielle muligheder ved nu at veere geeldfrit.

Der er fortsat fokus pa afvikling af de resterende aktiviteter i Sydeuropa, som dog nu kun udger en
meget lille del af de samlede aktiviteter.

Aktionaerforhold.

Danske Centralkontor for Sommerhus-Udlejning ApS og Hotel Invest A/S, Kebenhavn er de stor-
ste aktioneerer med henholdsvis 37,63 % og 16,58 % af aktierne. Pensionskassen for Vaerksteds-
funktionzerer i Jernindustriens beholdning i selskabet er efter regnskabsarets udlgb overgaet til
PFA, der efterfglgende har afhaendet hele portefgljen - herunder en vaesentlig del til Land & Leisu-
re A/S.

Borsmeddelelser.
Der har i arets lgb vaeret en lang reekke af fondsbgrsmeddelelser. Der har mest veeret tale om sma
meddelelser.

2. Fremlzaeggelse af arsrapport med revisionspategning til godkendelse samt arsberetning.

Herefter gennemgik administrerende direktar Jargen Bertelsen den fremlagte arsrapport for perio-
den 01.10.2009 til 30.09.2010.
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Arsrapporten blev godkendt pa bestyrelsesmade den 9. december 2010, hvor der ogsa blev frem-
sendt arsregnskabsmeddelelse til Fondsbarsen. Arsrapporten er aflagt efter geeldende danske og
internationale regler.

Forsamlingens opmaerksomhed blev henledt pa arsrapportens side 6, hvoraf det fremgar, at revisi-
onen ikke har givet anledning til forbehold.

Koncernoversigt (arsrapporten side 8):

Koncernoversigten er udarbejdet i en mere enkel udgave, hvor det er tydeligt, at det er DanCenter,
der er hovedvirksomheden. De aktiviteter, der ligger i moderselskabet og i de sma datterselskaber,
bidrager ikke med et positivt resultat.

Resume (arsrapporten side 9):

Der har veeret en god udvikling i virksomhedens resultater, og det er tilfredsstillende. | forhold til de
oprindelige mal er vi kommet bedre hjem pa alle punkter. Den positive udvikling i nettoomsaetnin-
gen er alene udtryk for udvikling i DanCenter. | forhold til aret for er nettoomsaetningen steget med
52 %, EBITDA er steget med ca. 24 %, EBIT med 45 %, mens resultatet for skat er steget med
hele 125 %.

Forventningerne, som er meldt ud for naeste ar, er en nettoomsaetning pa 270-280 mio. og et for-
ventet driftsresultat og resultat for skat pa 30-35 mio. kr.

Ovrig aktivitet (arsrapporten side 10):

| relation til afviklingsaktiviteterne var der oprindeligt ca. 1.000 lejekontrakter vedrgrende de sydeu-
ropaeiske ferielejligheder. Der resterer nu ca. 150 af disse lejekontrakter, og det forventes, at der
bliver taget et godt skridt videre i det kommende ar.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold (arsrapporten side 10):

Selskabet er i regnskabsaret blevet geeldfrit i forhold til de 1an, der blev optaget i 2001, hvor sel-
skabet kabte DanCenter A/S. Samtidig er handpantsaetningen af aktierne i DanCenter A/S ophee-
vet

Fremtidig kapitalstruktur og udbyttepolitik (arsrapporten side 12):

Vi har en ny udmelding vedrgrende kapitalstruktur og udbytte. idet selskabet nu tilstreeber en netto-
rentebeerende gaeld omkring 0, safremt der ikke foretages opkab, der medfarer lAneoptagelse, og
selskabet vil udbetale arligt udbytte i forhold til denne malsaetning.

Begivenheder efter regnskabets aflaeggelse (arsrapporten side 13):

Vi kabte den 15. oktober 2010 aktier af PFA. Aktierne blev kabt til en fornuftig kurs. Ved at lsegge
denne aktiebesiddelse sammen med den, vi havde i forvejen, kan aktierne reduceres med ca. 7
mio. stk.

Informationer pa hjemmeside (arsrapporten side 14):

En del af ledelsesberetningen, herunder selskabets forholden til anbefalingerne for god selskabs-
ledeldse, findes pa hjemmesiden www.landleisure.dk/virksomheden. Dette gaelder ogsa "Redego-
relse for samfundsansvar.” | forhold til samfundsansvar har vi valgt en udformning, hvor vi forhol-

der os til de forhold, som aktuelt er relevante for os.

Resultatopgerelse (arsrapporten side 15).

Det er i alt vaesentlighed DanCenter, der baerer den positive resultatudvikling. Der har vaeret en
stigning i personaleomkostninger pa omkring 7 % grundet tilkgb af udlejningen pa Folkeferies Fe-
riecentre. | relation til resultatdisponering er der fra ledelsens side forslag om udbyttebetaling pa 4
%. Det er kun anden gang siden 1991, at der udbetales udbytte. Farste gang var i sidste regn-
skabsar. Hvis forslaget bliver vedtaget vil pengene veere tilgaengelige inden for 4-5 bankdage.
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Balancen, aktiver (arsrapporten side 16).
Balancen rummer en goodwill pa 240 mio. kr. S&dan en post skal hvert ar testes for, om vaerdien
er i behold. Der er masser af rum i den gennemfarte goodwill test.

Ferieudlejningsejendommene reduceres fra 12.868 t.kr. til 3.783. En vaesentlig del er flyttet til po-
sten "Aktiver bestemt til salg,” hvilket primeert er boliger i Sydeuropa, der forventes afhaendet i det
kommende ar. Posten "Likvide beholdninger” er gget fra 8.590 t.kr. til 38.190 t.kr. Udviklingen skal
ses pa baggrund af, at vi er blevet geeldfri, og at vi har haft et positivt resultat. Tilgodehavender fra
udlejning er udtryk for tilgodehavende fra modtagne bookinger, hvor betaling farst forfalder senere.
Belgbet er pa helt saedvanligt niveau.

De samlede aktiver udger 396.786 t.kr.

Balancen, passiver (arsrapporten side 17).
Aktiekapitalen er ueendret 263.085 t.kr.

Egenkapitalen er gaet fra 275.109 t.kr. til 287.314 t.kr. Aktierne har saledes en indre vaerdi pa kr.
3,28, hvilket ikke er genspejlet i veerdien pa fondsbarsen.

De samlede passiver udgor 396.786 t.kr.

Hvis man ser pa udviklingen i danske aktier er bade vor A- og B-aktie med pa listen over Arets
vindere med en udvikling pa henholdsvis 85 og 69 i procentvis stigning. B-aktien pa en 7 plads og
A-aktien pa en 12 plads.

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af underskud i henhold til det
godkendte regnskab.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen at vedtage et samlet udbytte pa 10.523 t.kr. svarende
til en udbytteprocent pa 4 (0,12 kr. pr. aktie & 3,00 kr.). Den resterende del af resultatet foreslas
overfart til posten overfgrt overskud.

Dirigenten efterspurgte spargsmal eller kommentarer til beretningen, til arsrapporten samt til for-
slaget om anvendelse af overskuddet..

Eyvind Larsen: Har | teenkt jer at holde et sabbatar i ar. Skal vi blive pa samme resultat, eller skal
vi lidt op? Troels Troelsen: Mere vil have mere. | forventningen om de 35 mio. kr. er der lagt en
stigning pé op til 5 mio. kr. ind, hvilket er en paen stigning. Der er ingen tvivl om, at ledelsen er
speendt for ved denne forventning. Jergen Bertelsen: Der er tale om en forventet udvikling pa op
mod 15 %. Det er der mange virksomheder, som gerne vil gare os efter.

Benny Mardov. Harmonerer informationen om salg af Casa Blanca ApS (side 10) med, at der pa
side 39 star, at Land & Leisure ejer Casa Blanca 100 %. Jergen Bertelsen: Som anfart, er der
handlet forst i en betinget aftale, der efter regnskabsarets afslutning er gjort endelig. Benny Mar-
dov: Hvem ejer det i dag? Dirigenten: Det vil blive oplyst under behandlingen af pkt. 8.

NN: Er der mulighed for at f& belyst den gkonomiske effekt af transaktionen. Dirigenten. Det vil
ligeledes blive omtalt under behandlingen af pkt. 8.
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Der var ikke yderligere spargsmal eller kommentarer til formandsberetningen, til arsrapporten eller
til forslaget om overskudsfordelingen, hvorefter dirigenten erklaerede formandsberetningen for ta-
get til efterretning.

Dirigenten orienterede herefter om, at i henhold til den nye selskabslovgivning kan enhver kapitale-
jer bede om skriftlig afstemning omkring ethvert punkt, der pa generalforsamlingen kommer til af-
stemning. Der var ingen der anmodede om dette omkring godkendelse af arsrapporten og over-
skudsfordelingen, hvorfor dirigenten satte disse spargsmal under munditlig afstemning..

Dirigenten konstaterede, at ingen stemte imod arsrapporten inkl. forslag til resultatdisponering.
Den samlede arsrapport samt resultatdisponeringsforslaget blev saledes enstemmigt vedtaget og
med overvaeldende majoritet.

4. Bestyrelsen foreslar nedseettelse af selskabskapitalen.

Bestyrelsen foreslar nedseettelse af selskabskapitalen med DKK 21.044.070 (annullering af sel-
skabets egne A-kapitalandele, 7.005.431 stk., og egne B-kapitalandele, 9.259 stk., eller i alt
7.014.690 stk. af nominel vaerdi kr. 3,00 pr. stk.).

Selskabskapitalnedsaettelsen pa DKK 21.044.070 fordeles med DKK 10.522.035, der henleegges
til en saerlig reserve og DKK 10.522.035, der henlaegges til de fri reserver (overfart resultat).

Forslaget kreever vedtagelse med kvalificeret flertal.

Dirigenten redegjorde for, at safremt forslaget bliver vedtaget, eendres vedtaegtens § 3 efter pro-
klamafristens udlgb til falgende ordlyd:

"Selskabskapitalen er kr. 242.041.227 — fordelt pa kr. 239.258.988 i A-kapitalandele og kr.
2.782.239 i B kapitalandele. Savel A- som B-kapitalandele har en nominel veerdi pa kr. 3,00
pr. stk.”

Dirigenten forespurgte, om der fra de fremmgdtes side var spgrgsmal eller kommentarer til forsla-
get.

Eyvind Larsen: Star det noget sted i vedtaegten, at der er ens stemmeret for A- og B-aktierne.
Dirigenten: Nej, og nar det ikke star der, er der ens stemmeret.

Der var ikke flere spgrgsmal eller kommentarer.
Dirigenten orienterede pa ny om, at enhver kapitalejer kunne kreeve skriftlig afstemning om forsla-
get. Ingen gnskede dog dette, hvorefter forslaget blev sat under afstemning. Det blev enstemmigt
vedtaget med overveeldende og kvalificeret flertal.
5. Bestyrelsens forslag til retningslinier for incitamentsaflonning for selskabets direktion.
Bestyrelsens forslag har felgende ordlyd:

Direktionen har mulighed for at opna en arlig kontantbonus, hvis bestemte mal nas. Bonus-

andelen varierer mellem direktionens medlemmer, men kan udgere hgjst 25 % af den arlige
aflenning. Den aktuelt opnaede bonus for direktionen oplyses i arsrapporten. Bonusmalene
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er ved retningsliniernes vedtagelse baseret pa veerdiskabelse og profitabilitet, men malene
kan eendres af bestyrelsen. Safremt dette sker, vil der blive redegjort herfor i en selskabs-
meddelelse.

Jorgen Bertelsen oplyste, at arsagen til, at punktet er pa dagsordenen, er hensynet til den nye
Land & Leisure-direktion, der rekrutteres fra DanCenter A/S. | DanCenter-ledelsen er der en god
tradition for at have veerdibaseret bonus baseret pa en reekke gkonomiske maltal. Aftalerne er nu
suspenderet, da enhver incitamentsaflonning til Land & Leisure-direktionen bl.a. skal passere en
generalforsamlingsgodkendelse. Farst herefter kan vi ga tilbage til forhandlingsbordet med de to
direktarer, det drejer sig om. Eyvind Larsen: Hvis nettooverskuddet bliver 5 mio. kr. mere til naeste
ar, hvor meget vil incitamentsaflgnningen sé labe op i? Jergen Bertelsen: Den aftalte kontantbo-
nus kan max udgere 25 % af den lgn, de to far. Verner Jensen: Jeg synes, det er udmaerket med
bonusordninger. Jeg kunne godt have taenkt mig, at vi havde haft det, der er blevet sagt, pa tryk.
Jeg savner et stykke papir, hvor vi kan se, hvad der bliver arbejdet videre med. Jergen Bertelsen:
Draftelserne her vil naturligvis indga i referatet for generalforsamlingen. | forslaget ligger der ingen
form for aktie- eller options-programmer. Tonny Larsen: P34 hvilket grundlag er de 25 % fastsat, og
hvem bestemmer, at det skal vaere 25 %. Jorgen Bertelsen: Der er tale om en gvre ramme. Hvor
det endelige tal lander, afhaenger af forhandlingerne med den nye direktion.

Der var ikke flere spgrgsmal til punktet. Dirigenten orienterede pa ny om, at enhver kapitalejer
kunne kraeve skriftlig afstemning. Ingen gnskede en sadan, hvorefter dirigenten satte forslaget
under mundtlig afstemning.

Forslaget blev enstemmigt vedtaget og med overveeldende majoritet.

6. Bestyrelsens foreslar selskabets vedteegter sendret.

Dirigenten orienterede om, at der primeert er tale om aendringer, der er affedt af aendringer i sel-
skabslovgivningen. Beslutning om gendringerne kraever vedtagelse med kvalificeret majoritet. Diri-
genten gennemgik forslaget.

Falgende er grundet eendringer i selskabsloven og af redaktionel karakter:

"aktier/anparter” il "kapitalandele”

"aktierne” til "kapitalandelene”

"A-aktier og B-aktier” til "A-kapitalandele og B-kapitalandele”
"aktiekapital” til "selskabskapital”

"aktiebog” til "ejerbog”

"aktioneer” til ’kapitalejer”

"aktiebelgb” til "kapitalandel”

"aktietegning” til "tegning af kapitalandele” og

"aktieklasser” til ’kapitalklasser”

Falgende aendring er et gnske fra selskabets side, idet der nu er mulighed for at lade ejerbogen
fare eksternt:

e | § 3.3 indfgjes nyt punktum: Ejerbogen fares af VP Invester Services (VP Services A/S),
CVR nr. 30201183.

Folgende er delvis et anske fra selskabets side og dels en konsekvens af den nye selskabslov:

e § 6.2 &ndres til falgende: Den ordinzere generalforsamling afholdes hver ar inden 4 mane-
der efter regnskabsarets afslutning. Generalforsamlingen indkaldes af bestyrelsen med
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mindst 3 og hgjst 5 ugers varsel ved bekendtgarelse pa selskabets hjemmeside
www.landleisure.dk og ved almindeligt brev til alle noterede kapitalejere, — som har fremsat
skriftlig begeering herom, — under den i ejerbogen naevnte adresse.

Falgende er grundet eendringer i selskabsloven og af redaktionel karakter:

e 1§6.4andres”10 %" il "5 %.”

e | §6.5andres "8 dage” til "3 uger.”

e | § 7.1 @ndres ordene "den 15. december” til "senest 6 uger far generalforsamlingens af-
holdelse, og "aktieselskabslovens § 71” eendres til "selskabslovens § 90.”

e | § 8.2 &ndres ordet "Veerdipapircentralen” til VP Securities A/S, CVR. nr. 21599336.”

e | §8.3 &ndres ’5 dage” til ”3 dage.”

e | § 10 indseettes nyt pkt.:

o "10.3. Selskabet stiller en skriftlig eller elektroniske fuldmagtsblanket til radighed for
enhver kapitalejer, der er berettiget til at stemme pa generalforsamlingen, og tilby-
der kapitalejerne mindst én metode til underretning af selskabet om udpegningen af
fuldmaegtig ad elektronisk vej.”

- 0g nyt pkt.:

o "10.4. Kapitalejeren har mulighed for at brevstemme, det vil sige for at stemme skrift-
ligt, inden generalforsamlingens afholdelse”.

Falgende er en fortsaettelse af bemyndigelse til bestyrelsen til i en eller flere omgange at kunne
lave kapitaludvidelse ved nytegning:

e |§16.6 a&ndres "31. december 2011” til ”31. december 2016”.
e |1§17.30g 17.13 andres "31. december 2011 til "31. december 2016”.

Dirigenten forespurgte de tilstedevaerende, om der var spgrgsmal eller kommentarer til forslaget.

Eyvind Larsen: Kan man ogsa fremover bede om at fa materialet til generalforsamlingen tilsendt
skriftligt. Dirigenten: Ja, og de der én gang har bedt om det, vil fortsat fa det tilsendt. Flemming
Petersen: | § 16.1 giver vi tilladelse til udvidelse af bade A- og B-aktier. Det er i modstrid med den
politik, selskabet ellers laegger op til. Dirigenten: Bemaerkningen er hermed noteret af bestyrelsen
som et punkt til overvejelse.

Der var ikke yderligere spgrgsmal eller kommentarer til spargsmalet, hvorefter dirigenten pa ny
orienterede om, at enhver kapitalejer kan kraeve punktet sat under skriftlig afstemning. Ingen an-
skede en sadan, hvorefter dirigenten satte punktet under mundtlig afstemning.

Vedteegtseendringer blev énstemmigt vedtaget og med overveeldende, kvalificeret majoritet..

7. Bemyndigelse til bestyrelsen om erhvervelse af egne kapitalandele.

Der er fremsat forslag om, at generalforsamlingen bemyndiger bestyrelsen frem til 31.12.2015 at
erhverve egne kapitalandele indtil en palydende vaerdi af 10 % af selskabskapitalen svarende til kr.
24.204.123. Vederlaget for kapitalandelene skal svare til den til enhver tid vaerende kurs pa NAS-
DAQ OMX Kagbenhavn +/- 10 %.

Dirigenten orienterede om, at der igen var tale om en bemyndigelse, som har veeret givet til besty-
relsen i mange ar. Der var ingen spgrgsmal eller kommentarer til punktet. Dirigenten orienterede
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endnu en gang om, at enhver kapitalejer kan kraeve punktet sat under skriftlig afstemning. Ingen
gnskede en sadan, hvorefter der afholdtes mundtlig afstemning.

Forslaget blev enstemmigt vedtaget og med overveeldende majoritet.

8. Forslag fra aktionzerer

Der var fra en aktionzer modtaget forslag om, at bestyrelsesformanden overfor generalforsamlin-
gen redeger for selskabets reaktion pa en voldgiftskendelse afsagt den 28.5.2010. Det var dog
bestyrelsens gnske, at Jorgen Bertelsen afleegger redeggarelsen.

Jorgen Bertelsen gav indledningsvis et tilbageblik pa ABI A/S' (nu Land & Leisure A/S') aktiviteter
i midten af 1990'erne, hvor selskabet kabte en raekke ferielejligheder/-ejendomme i Sydeuropa, og
seelgerne modtog betaling i form af aktier i selskabet. Ferieboligsaelgerne solgte herefter i et sam-
arbejde med ABI A/S de modtagne aktier til en raekke private investorer, og ABI A/S indgik som en
form for "tilgift" en lejeaftale (brugsretsaftale) med den enkelte private investor (brugsretsaktionae-
ren). Brugsretsaktionaeren (lejeren) anvendte i stort omfang skattebegunstigede pensionsordninger
(kapital- og ratepension) til aktiekgbet.

| 1997 kom der et regeringsindgreb, séledes at aktier med "ferieboligfryns" ikke fremover kunne
indlzegges i skattebegunstigede pensionsdepoter. Indgrebet medfarte, at ABI stod med en raekke
sydeuropeeiske ferieboliger, der kun var delvist udlejede. Opgaven med at udleje den resterende
kapacitet, der hvert ar varierede i tid og la rimeligt spredt i Sydeuropa, viste sig at vaere szerdeles
vanskelig, og ABI A/S, der eendrede navn til Land & Leisure A/S, stod i 1999/2000 i en meget sveer
gkonomisk situation og var reelt p& kanten af en konkurs, hvilket ville have veeret katastrofalt for de
ca. 1.000 lejere, der var indgaet lejeaftaler med.

Situationen blev reddet derved, at der i 2000 blev indgaet en fusion med Golden 36 A/S, der i fusi-
onen medbragte ca. 110 mio. kr.

For herefter at skabe et baeredygtigt forretningsgrundlag blev Danland A/S og DanCenter A/S op-
kabt i henholdsvis 2000 og 2001.

Umiddelbart herefter blev der besluttet en afviklingsstrategi for de sydeuropeaeiske aktiviteter, idet
det var vurderingen, at de spredte lejligheder ikke kunne udvikles til et beeredygtigt forretningsom-
rade. Aktiviteterne skulle naturligvis afvikles med respekt af de veerdier og de lejeaftaler, der 1& pa
ferieboligerne.

En af disse ejendomme er Casa Blanca-ejendommen, ejet af Casa Blanca ApS - et selskab der pa
det tidspunkt var 100 % ejet af Land & Leisure A/S. Brugsretsaktionaererne/lejerne i relation til
denne ejendom er organiseret i en lejerforening, Brugerforeningen Casa Blanca (BCB), der bl.a.
har ret til at indstille én mere end halvdelen af Casa Blanca ApS’ bestyrelsesmedlemmer til valg pa
selskabets generalforsamling.

Det forste gennemsyn af konstruktionen resulterede i en erkendelse af, at det ikke var muligt at se,
hvor lejerforeningen gkonomi startede og sluttede i forhold til Casa Blanca ApS' gkonomi. Der var

ganske enkelt en ikke acceptabel sammenblanding. Endvidere havde selskabets bestyrelse i lgbet
af kort tid tre forskellige bestyrelsesformaend, alle valgt af lejerforeningens repraesentanter i besty-
relsen, hvilket gav en utilfredsstillende opgavevaretagelse i selskabet.

Yderligere blev det konstateret, at den arlige leje ikke var baseret pa en markedsleje, som forudsat

i lejeaftalerne, men pa en langt lavere omkostningsbaseret leje, og det var L&L’s vurdering, at der
meget vel kunne veere tale om maskeret udlodning til de pagaeldende aktioneerer/lejere.

Side 9 af 12



Situationen medfarte, at der i 2003 blev grebet ind, og Casa Blanca ApS' vedtaegt blev eendret,
saledes at bestyrelsesformanden skulle vaelges af generalforsamlingen, der ogsa skulle godkende
budget og foresta valg af administrator.

| de falgende ar blev lejen reguleret, sa den var mere i overensstemmelse med markedslejen, men
der var ikke enighed herom i bestyrelsen. De bestyrelsesmedlemmer, der var indstillet af lejerfore-
ningen, (og selv var lejere,) mente ikke, at Casa Blanca ApS skulle tjene penge og dermed have
mulighed for at udlodde udbytte til Land & Leisure A/S, og de mente i gvrigt, at bestyrelsen skulle
varetage lejernes interesser og ikke selskabets interesser. Der var dog fornuftig enighed om selve
ejendommens drift og vedligeholdelse.

Uenigheden om lejefastsaettelsen voksede og udviklede sig til uenighed pa en raekke andre omra-
der, og forlgbet kulminerede i 2008, hvor Benny Mardov (formand for lejerforeningen), der har an-
modet om naervaerende redegerelse, sammen med en raekke andre lejere indledte en voldgiftssag
mod Land & Leisure A/S, og hvor Brugerforeningen Casa Blanca (lejerforeningen) kort tid senere
udtog staevning mod Land & Leisure A/S ved Kebenhavns Byret. Der var delvist sammenfald i pa-
standene i de to sager, hvor voldgiftskendelsen blev afgivet den 28.5.2010.

Benny Mardov m.fl. havde rejst 10 pastande i voldgiftssagen, og kendelsen resulterede i, at 3 pa-
stande helt blev afvist og 3 delvist afvist. Endvidere blev Land & Leisure A/S frifundet i 3 pastande
og delvist frifundet i 1 pastand, og i 4 pastande fik klagerne delvist medhold. Klagerne fik bl.a. ikke
medhold i pastanden om, at Casa Blanca ApS ikke méatte veere overskudsgivende og ikke matte
udbetale udbytte til Land & Leisure A/S. Endvidere skal lejen tage udgangspunkt i markedslejen,
sa der ikke kan forekomme maskeret udlodning, og endelig skal Casa Blanca ApS' bestyrelse ikke
alene varetage lejernes interesser, men ogsa selskabets.

Der var et vaesentligt omrade, hvor Land & Leisure A/S blev palagt aendringer, nemlig at Casa
Blanca ApS' vedteegt delvist skulle tilbagefares. Dette medfarte pabegyndelse af overvejelser om
salg af selskabet. Baggrunden herfor er, at det er uacceptabelt, at et 100% ejet datterselskab af et
barsnoteret selskab ikke er under fuld kontrol.

Der ville veere risiko for, at Casa Blanca ApS administrativt ville blive placeret udenfor Land & Lei-
sure A/S - koncernen, og at vi herefter ville modtage utilstraekkelig gkonomisk rapportering, at der
igen ville ske sammenblanding af lejerforeningens gkonomi og selskabets gkonomi, at der ville
veere evig strid om, hvis interesser der skal varetages i bestyrelsen, og at der ville veere adgang til
selskabets kassebeholdning pa 4 mio. kr. Herudover var det vaesentligt at sikre, at bestraebelserne
pa at seelge Casa Blanca ejendommen kunne fortseette.

Overvejelserne endte i en beslutning om salg til Hotel Invest A/S, der ejes af Kurt Holmsted og
Jorgen Bertelsen. Hotel Invest A/S ejer en vaesentlig aktiepost i Land & Leisure A/S. Der er handlet
til den bogfarte egenkapital pr. 30.9.2010, idet kebesummen dog reguleres i forhold til ejendom-
mens endelige salgsprovenu. Hotel Invest A/S er forpligtet til at fortsaette afviklingsarbejdet, idet
udlejningsforpligtelserne overfor de resterende ca. 100 lejere naturligvis vil blive respekteret.

Endeligt oplyste Jargen Bertelsen, at de draftelser, der har veeret med repreesentanter for lejerfor-
eningen vedrgrende et helt eller delvist kab af ejendommen, ikke hidtil har givet resultat.

Benny Mardov tilkendegav efterfglgende, at Brugerforeningen Casa Blanca efter hans vurdering
havde faet medhold i de efter foreningens opfattelse veesentligste punkter. Troels Troelsen tilken-
degav, at safremt Golden 36 A/S ikke var fusioneret med Land & Leisure A/S, havde der ikke vee-
ret et Casa Blanca ApS i dag. Han opfordrede lejerforeningen til at ga i dialogen om hel eller delvis
overtagelse af Casa Blanca ejendommen. Land & Leisure A/S gnsker og har viljen til denne dialog.
Flemming Petersen: Nar der laves en lgsning, hvor en storaktionaer keber Casa Blanca ApS, vil
der sa komme et regnskab for dette? Jorgen Bertelsen: Ja, naturligvis.
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Der var ikke yderligere spgrgsmal eller kommentarer til emnet, hvorefter dirigenten erklaerede re-
deggarelsen for taget til efterretning.

9. Valg af medlemmer til bestyrelsen.

Dirigenten informerede om, at bestyrelsen i henhold til § 14 i selskabets vedteegt skal besta af 3-9
medlemmer. Troels Troelsen, Hans Christoffersen og Christian Segaard gnsker ikke at modtage
genvalg. Der var forslag fra bestyrelsen om falgende 3 nye medlemmer:

Hans Peter Sgrensen (advokat)
Jargen Glistrup (direktor)
Michael Harm (radgiver)

Jorgen Bertelsen preesenterede de foreslaede kandidater, som er indstillet ud fra gnsket om at
have de rigtige kompetencer repraesenteret i bestyrelsen. Hans Peter Sgrensen er bekendt med
barsnoterede virksomheder og ferieformidlingsjura og kommer fra samme advokatfirma som Hans
Christoffersen. Jargen Glistrup har via bl.a. sin tidligere stilling som administrerende direktor i Par-
ken Sport & Entertainment en stor viden omkring ferieboligudlejning og selskabsgkonomi. Michael
Harm kender specielt DanCenter fra sine ar som direktar for det tyske datterselskab og har et godt
kendskab til det tyske feriemarked.

Kurt Holmsted og Jorgen Bertelsen er begge villige til at modtage genvalg.
Der var ikke andre forslag til kandidater.

Dirigenten gjorde pa ny opmaerksom pa, at enhver kapitalejer kan kreeve punktet sat under skriftlig
afstemning. Ingen gnskede en sadan. Han satte herefter punktet under mundtlig afstemning.

De forestédede blev enstemmigt valgt og med overveeldende majoritet..
Den nye bestyrelse bestar herefter af:

Kurt Holmsted og
Jorgen Bertelsen
Hans Peter Sagrensen
Jargen Glistrup
Michael Harm

Bestyrelsen konstituerer sig selv.

Jorgen Bertelsen takkede de 3 afgdende bestyrelsesmedlemmer for deres virke for selskabet og
konstaterede, at det er en stor viden, der takker af. Han orienterede endvidere om, at Land & Lei-
sure A/S — som allerede udmeldt — skifter direktion senere pa dagen. Steen Seitner, som overtager
funktionen som administrerende direktar og Kim Holmsted, der overtager funktionen som direktor,
var til stede og blev praesenteret. Steen Seitner er administrerende direkter og Kim Holmsted pro-
duktdirektar i DanCenter A/S, og begge fortsaetter i disse stillinger.

10. Valg af revisor og suppleant.
Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab blev foreslaet genvalgt som selskabets revisor, og

som revisorsuppleant blev foreslaet Ernest & Young Statsautoriseret Revisionsaktieselskab. Der
var ikke andre forslag til kandidater.
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Dirigenten gjorde ogsa her opmaerksom p4, at enhver kapitalejer kan forlange punktet sat under
skriftlig afstemning. Ingen enskede en sadan, og punktet blev sat til mundtlig afstemning.

De foreslaede kandidater blev enstemmigt valgt og med overveeldende majoritet..

11. Eventuelt

Under eventuelt indledte dirigenten med at konstatere, at generalforsamlingen nu var kommet til
det punkt, hvor alt kan debatteres, men intet kan vedtages.

UIf Gregers Andersen fremsagde et lille digt.

Der var ikke yderligere under eventuelt, hvorfor dirigenten erklaerede dagsordenen for udtemt. Han
takkede herefter de tilstedevaerende for god ro og orden og gav ordet tilbage til Troels Troelsen.

Troels Troelsen takkede dirigenten for vel udfert ledelse af generalforsamlingen, takkede for dagen
og oplyste, at selskabet nu bad pa en sandwich og en gl eller vand. Han habede at se de tilstede-
vaerende aktioneerer til naeste ars generalforsamling.

Generalforsamlingen sluttede kl. 16.47

Som dirigent:

Sign. Skjalm von Bllow
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