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1 Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 1.
januar — 31, december 2010 for COWIfonden.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig og de udevede regnskabsmaessige
sken for forsvarlige.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af fondens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af fondens
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2010 i overensstemmelse
med den valgte regnskabspraksis.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse.

Kongens Lyngby, den 9. maj 2011

Bestyrelsen:

boy Tt Tl

Henning Therkelsen Thomas H. Christensen Klaus H. Ostenfeld
formand nastformand

(el

Tine Hauge Kyed

Tiit F Kopp Jesper Enk Kjelholt

Anton Petersen
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Den uafthaengige revisors pategning

Til bestyrelsen i COWIfonden

Vi har revideret arsregnskabet og ledelsesberetningen for COWIfonden for regn-
skabsdret 1. januar — 31. december 2010, Arsregnskabet omfatter resultatopgerel-
se, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og ledelsesberet-
ningen afleegges elter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et arsregnskab, der giver et ret-
visende billede i overensstemnmelse med drsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter
udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevan-
te for at udarbejde og afleegge et arsregnskab, der giver et retvisende billede uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller
fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmeessig regn-
skabspraksis og udevelse af regnskabsmessige skan, som er rimelige efter om-
stendighederne. Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelsesbe-
retning, der indeholder en retvisende redegerelse i overensstemmelse med &rs-
regnskabsloven.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og ledelsesberetnin-
gen pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i overensstemmel-
se med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til eti-
ske krav samt planlagger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hej grad

af sikkerhed for, at arsregnskabet og ledelsesberetningen ikke indcholder vasent-
lig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnd revisionsbevis for de belob og oplys-
ninger, der er anfert i drsregnskabet og ledelsesberetningen. De valgte handlinger
athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vasentlig
fejlinformation i drsregnskabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinformatio-
nen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne
kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleggelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede samt for udarbejdelse af en ledelsesbe-
retning, der indeholder en retvisende redegorelse, med henblik pa at udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, men ikke med det for-
mal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regn-
skabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regnskabsmassige skon er
rimelige, samt en vurdering af den samlede prassentation af drsregnskabet og le-
delsesberetningen.
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Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af fondens ak-
tiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af
fondens aktiviteter for regnskabséaret 1. januar - 31. december 2010 i overens-
stemmelse med drsregnskabsloven, samt at ledelsesberetningen indeholder en ret-
visende redegorelse 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Kebenhavn, den 9. maj 2011
PricewaterhouseCaoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mikael Serensen Christiansen
statsautoriseret revisor statsguitoriseret revisor
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2 Ledelsens beretning

COWIlfondens formal

Fondens formal er felgende:

» Fonden skal statte og udbygge COWI A/S.

» Fonden skal virke til styrkelse af dansk ingeniarvirksomheds anseelse.

» Fonden kan anvende de til rAdighed stiende midler til forhajelse af aktickapita-
len 1 COWI A/S samt til at yde tilskud og l4n til finansiering af COWI A/S’
drift.

* Fonden kan statte ingeniarers videreuddannelse og forskning.

* Fonden kan statte andre akademikergruppers vidercuddannelse og forskning,
seerligt inden for tekniske, ekonomiske og samfundsvidenskabelige fag, eller i
serlige tilfelde andre videnskabelige eller kunstneriske formal, med tilknyt-
ning til COWI A/S' virksomhed.

@konomisk udvikling i 2010

Periodens resultat fer donationer udger et overskud pad 10.681 tkr. De i periodens
leb tilsagte og omkostningsferte donationer udger 1,373 tkr., bestdende af bevilget
1.435 t kr. og tilbagefarte 62 t.kr., hvorefier resultatet bliver et overskud pa 9.308
t.kr. far skat.

I regnskabsaret er fondens aktiebesiddelse 1 COWI A/S apportindskudt i forbindelse
med stiftelsen af COWI Holding A/S samt en efterfolgende kapitalforhajelse deri.

Fonden besidder pr. 31. december 2010 83,16 % af aktierne i COWI Holding A/S
svarende fil en kapitalandel i COWI Holding A/S pé 728.037 t.kr. Fonden har i
2010 modtaget udbytte fra COWI Holding A/S pa 7.237 tkr., som er indtagtsfort i
Fonden.

Arets resultat pa 9.308 t.kr. foreslas overfort til de frie reserver. Fondens samlede
egenkapital udger herefier 753.960 t.kr., hvoraf de frie reserver pa 69.497 t.kr. er til
disposition i overensstemmelse med fondens formal.

I forbindelse med stiftelsen af COWI Holding A/S samt gennemfarslen af et nyt
medarbejderaktieprogram i COWI er der i &ret tilbagekabt nom. 2.276 tkr. aktier i
COWI A/S, svarende til en vaerdi pa 61.915 tkr. Der er tilsvarende solgt aktier
nom. 6.660 tkr. i COWI Holding A/S svarende til en veerdi p& 18.156 tkr., primert
il COWI A/S's tildeling af medarbejderaktier under LL§7A i december 2010.

Efterfolgende begivenheder

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse
pé bedemmelsen af drsrapporten.
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3 Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for COWIlfonden for 2010 er udarbejdet i overensstemmelse med
drsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til tidligere ar.

I medfer af drsregnskabslovens §111 stk. 3 nr. 5 har COWIfonden undladt at ud-
arbejde koncernregnskab. Koncernregnskabet for COWI Holding A/S kan rekvi-
reres hos COWI Holding A/S, Parallelvej 2, 2800 Kongens Lyngby.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtagier indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover
indregnes vardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsverdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle
omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske
fordele vil tilflyde fonden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomi-
ske fordele vil fraga fonden, og forpligtelsens verdi kan méles pilideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris, Efterfelgende
males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost neden-
for.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der frem-
kommer, inden drsrapporten aflegges, og som be- eller afkrefier forhold, der ek-
sisterer pa balancedagen.

Som mdlevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed

valuta.

Resultatopgorelsen

Diverse omkostninger

Diverse omkostninger indeholder omkostninger (il administration, bankgebyrer
m.v.
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Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

[ resultatopgerelsen indregnes alene modtaget udbytte fra dattervirksomheder og
ikke vaerdireguleringer. Udbytte fra dattervirksomheder indregnes pa udlodnings-
tidspunktet.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger omfatter udbytte og renteindtaegter samt
kursregulering pa vaerdipapirer.

Donationer

I resultatopgerelsen indregnes arets tildelte donationer med fradrag af tidligere
uddelte returnerede donationer.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af drets aktuelle skat og arets udskudte skat, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat og di-
rekte pd egenkapitalen med den del, der kan henferes til egenkapitaltransaktioner.

ZEndring i udskudt skat som felge af andringer 1 skattesatser indregnes 1 resultat-
opgerelsen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre vacrdis me-
tode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder" den for-
holdsmassige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi op-
gjort med udgangspunkt i dagsvardien af de identificerbare nettoaktiver pé an-
skaffelsestidspunktet med fradrag eller tillag af urealiserede koncerninterne avan-
cer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af positiv forskelsverdi (goodwill)
og fradrag af en resterende negativ forskelsverdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlegges til
"Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under egenkapita-
len. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til fonden og reguleres med an-
dre egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne,
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Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vesent-
lighed svarer til pdlydende vardi. Der nedskrives til imedegaelse af forventede
tab.

Vardipapirer
Veardipapirer indregnet under omsetningsaktiver, omfatter barsnoterede obligati-

oner og aktier, der males til dagsvardien p4 balancedagen. Dagsvardien opgeres
pé grundlag af den senest noterede salgskurs,

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det be-
lgb, der kan beregnes pa grundlag af drets forventede skattepligtige indkomst re-
guleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster, Skattetilgodehavender
og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal modregnings-
adgang, og posterne forventes afregnet netto
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COWIfonden

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december 2010

Udbytte- og renteindtegter
Diverse omkostninger
Honorarer til bestyrelsen

Resultat for kursrcguleringer m.v.

Kursreguleringer

Arets resultat for donationer
Donationer

Arets resultat for skat

Skat af &rets resultat

Arets resultat

Disponibel kapital

Frie reserver primo
Overfert fra bunden reserve
Arets resultat

Frie reserver ultimo

9
Note 2010 2009
DKK DKK
1 8.353.805 9.512.967
-1.462.116 -908.424
2 -800.000 -575.000
6.091.689 8.029.543
3 4.588.959 9.804.920
10.680.048 17.834.463
4 -1.372.740 -1.893.769
9.307.908 15.940.694
5 359 -360.598
9.308.267 15.580.096
54.040.003 38.459.906
6.149.030 0
9.308.267 15.580.096
69.497.299 54.040.003
COWI
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10
COWIfonden
Balance 31. december
Aktiver
Note 2010 2009
DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder 6 728.036.521 562.923.587
Finansielle anlsegsaktiver 728.036.521 562.923.587
Anlzgsaktiver 728.036.521 562.923.587
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber 18.001.141 0
Tilgodehavende renter 0 364.515
Fondsskat 594 0
Udbytteskat 49.803 74.460
Tilgodehavender 18.051.538 438.975
Vezerdipapirer 7 10.719.076 60.490.350
Likvider 148.813 2.148.363
Omsaetningsaktiver 28.919.427 63.077.688
Aktiver 756.955.948 626.001.275
COWT
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COWIfonden

Balance 31. december

Passiver

Note 2010 2009

DKK DKK
Grundkapital 20.000.000 20.000.000
Opskrivningshenleggelser 664.463.069 549.258.311
Frie reserver 69.497.299 54.040.002
Egenkapital 8 753.960.367 623.298.313
Skyldige omkostninger 316.030 96.314
Skyldige donationer 2.679.551 2.246.050
Fondsskat 0 360.598
Kortfristede gzldsforpligtelser 2.995.581 2.702.962
Gzldsforpligtelser 2.995.581 2.702.962
Passiver 756.955.948 626.001.275
Nartstiende parter og ejerforhold 9
MM
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COWIlfonden

Noter til arsrapporten

2010 2009
DKK DKK
1 Udbytte- og renteindtzgter
Udbytte af aktier i dattervirksomheder 7.236.670 7.189.070
Udbytte, aktier 194.107 351.551
Renteindtagter, obligationer 908.842 1.911.082
Renteindtegter, bankkonti 14.186 61.263
8.353.805 9.512.967
2 Honorarer til bestyrelsen 800.000 575.000
Fonden har ingen ansatte.
3  Kursreguleringer
Realiseret tab, aktier -473.049 -2,.075.414
Realiseret avance, aktier 4.734.295 9.880
Realiseret tab, obligationer -127.059 -41.898
Realiseret avance, obligationer $33.360 720,904
Urealiseret tab og avance, aktier -314.345 10.196.883
Urealiseret tab og avance, obligationer -164.243 G94.565
4.588.959 9.804,920
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COWIlfonden

Noter til Arsrapporten

2010
DKK
4  Donationer

Givet i aret:
Ungdommens Naturvidenskabelige forening, stotte til seesonen 2010/11 15.000
Dranmarks Radio, Danskernes Akademi - Tvserie 300.000
Rise, DTU, Gren Vision, Seb. Krumhausen 50.000
Ingenieerer uden graenser, stotte for 2010-2012. 300.000
Unge forskere, Per Falholt, stotte 2009/2010 25.000
COWI, Peter Normann Vangsbo, Household Energy and Health workshop 20.000
DTU, Christos Thomas Georgakis, Cable Supported Bridges 160.000
DTU, Jern Toftum, forskningsophold University of California vedr. indeklima, 15.000
Energiforum Danmark, Dorte N.Larsen, energibesparelser i wiki-format 95.000
DTU, DTH-Byg, H. Koss, Numerical Simulation of Wind Effects on Buildings 60.000
Nordrocs, 3rd Joint Nordic Meeting on Remediation of Contaminated Sites 11.200
Niels W. Larsen, Hensigtsmaessig akustik i sale til pop og rock musik. 25.000
DTU, Leo Lund Mathiasen, Opdatering af leerebogen "aflebsteknik” 140.000
DTU, Christine Ipsen, Abstract til Work, Stress and Health Konferencen 18.500
Syddansk Uni_, Linh Cao Hoang, design af samlinger i kompositbrodak 200.000

1.434.700
Tilbageforte donationer i aret -61.960
Donationer, netto 1.372.740
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COWIlfonden
Noter til arsrapporten
2010 2009
DKK DKK
5  Skat af drets resultat
Skatten er beregnet pa grundlag af en forelebig opgerelse af fondens skattepligtige indkomst,
og kan specificers sledes:
Skat af drets resultat -594 360.598
Regulering vedrerende tidligere ar 235 0
-359 360.598
6  Finansielle anlaegsaktiver
2010
DKK
Aktier i COWI Holding A/S udger ubtimo
Nom. DKK 200.000.000 A-aktier og
DKK 22,605,500 B-aktier og DKK 1.000 C-aktier B- og C-aktier A-aktier
Kostpris 1/1 2010 11.665.276 2.000.000
Tilgang 61.915.670 0
Afgang -12.007.493 0
Kostpris 31/12 2010 61.573.453 2.000.000
Opskrivoninger 1/1 2010 6.069.709 543.188.602
Afgang -6.149.030 0
Arets regulering til indre veerdi 12.440.626 108.913.161
Opskrivninger 31/12 2010 12.361.305 652.101.763
Bogfert veerdi 31712 2010 73.934.758 654.101.763
Aktierne i COWT Holding A/S er optaget til fondens andel af den indre vaerdi i
COWI Holding A/S, svarende til 83,16 % af egenkapitalen i COWI Holding A/S
per 31. december 2010.
I forbindelse med lanceringen af det nye aktieprogram for COWIs medarbejdere er
COWIfonden helt frigjort for tilbagekebsforpligtelsen.
COWI
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COWIlfonden

Noter til arsrapporten

7
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Aktier og obligationer

Vardipapirer er optaget til statusdagens berskurs og kan specificers sdledes:

Aktier
Obligationer

Beholdningens veerdi, opgjort pa grundlag af anskaffelseskurser, udgar:

Aktier
Obligationer

Egenkapital

Grundkapital 1/1 2010

Opskrivningshenlaggelse 1/1 2010
Overfort ti] frie reserver
Opskrivning af aktier i COWI Holding A/S

Frie reserver 1/1 2010

Overfort fra opskrivningshenlzggelse
Overfort &rets resultat

Nzrtstaende parter og ejerforhold

15
2010 2009
DKK DKK
6.780.083 24.458.375
3.938.993 36.031.975
10.719.076 60.490.350
4.289.178 21.653.101
3.590.032 35.518.774
7.879.210 57.171.875
2010 2010
DKK DKK
20.000.000
549.258.311
-6.149.030
121.353.787 664.463.069
54.040.002
6.149.030
9.308.267 69.497.299

753.960.3607

COWIionden ejer alle A-aktier i COWI Holding A/S, og har dermed bestemmende indflydelse i
COWI Holding A/S, idet Fonden rader over 97,8 % af stemmerne. COWIfonden driver ikke
selvstendig virksomhed, og der er ingen vasentlige transaktioner mellem fonden og evrige

selskaber i koncernen.

COWI



