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Ledelsespategning

Dircktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. juli 2012 - 30. juni 2013 for
Saturn Ejendomme ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle
stilling samt resultatet.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 4. september 2013

Direktion

G
Preben Hansen

gn Kristensen
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Den uafheengige revisors erkleeringer

Til kapitalejerne i Saturn Ejendomme ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Saturn Ejendomme ApS for regnskabsaret 1. juli 2012 - 30. juni 2013, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfort
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i Aarsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2012 -
30. juni 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at modificere vor konklusion skal vi henvise til note 1 i arsregnskabet om usikkerhed ved indregning og
maling af investeringsejendomme. Heri redegeres for den szrlige risiko og usikkerhed ved malingen af
investeringsejendomme i de nuvacrende markedsforhold. Vi er enige i beskrivelsen af usikkerheder og risici.
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Den uafhzengige revisors erkleeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfoerte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Herning, den 4. september 2013

blicher

REVISION & RADGIVNING
Statsautorisepét Revisionsaktieselskab

arsten Ottosen
Statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formél er at erhverve erhvervsejendomme med henblik pa erhvervsmassig udlejning heraf.

Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabet maler investeringsejendomme til dagsvaerdi. Den anvendte model er naermere beskrevet under
anvendt regnskabspraksis. Mélingen er forbundet med vasentlige regnskabsmassige skon.

Den generelle okonomiske krise pavirker fortsat ogsd markedet for investeringsejendomme is@r pga.
vanskelige finansieringsmuligheder. Det har negativ betydning for antallet af transaktioner i markedet og
betyder, at markedet fortsat ikke er velfungerende.

[ ledelsens vurdering af ejendommenes dagsvaerdier pa statusdagen indgér bl.a. folgende forhold:

» ejendommene er kategoriseret som velbeliggende detailhandelsejendomme i storre handelsbyer,
udlejet til keedebutikker med betydelig kapitalstyrke

+ sandsynlighed for fremtidige stigninger i nettohuslejen via kontraktvilkar om indeksering af huslejen med
arlig minimumsstigningstakt

+ bliver et lejemal ledigt ved udlaeb af lejekontrakten, vil ejerkredsen fortage genudlejning af ejendommen pa
markedsvilkar

Med indregning af ovennavnte forhold vurderes dagsvardien af selskabets investeringsejendomme pa
statusdagen at udgere kr. 22.772.878 i forhold til sidste ar kr. 23.355.528.

Pa baggrund af markedssituationen gor ledelsen eksterne interessenter opmaerksom pa, at vaerdianszttelsen af
dagsverdien pa statusdagen er forbundet med vasentlig usikkerhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Betydningsfulde heendelser indtruffet efter statusdag
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.

Forventet udvikling, herunder szerlige forudssetninger og usikre faktorer
Pa baggrund af de indgiede lejekontrakter og nuvarende renteniveau er det ledelsens forventning, at der
fortsat vil vaere en positiv drift af selskabets ejendomme.

Investeringen er langsigtet og er karakteriseret ved, at valg af realisationstidspunkt vil henge noje sammen
med, om salgspriser pa det givne tidspunkt afspejler selskabets malsatning for vardistigninger.
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsregnskabet for Saturn Ejendomme ApS for 2012/13 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflegges i danske kroner.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gazld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes
i resultatopgerelsen som en finansiel post.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomszetning
Nettoomsatning omfatter huslejeindteegter og indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at lejen optjenes i

henhold til de indgéede kontrakter.

Investeringsejendommenes driftsomkostninger
Investeringsejendommenes  driftsomkostninger  omfatter  fallesomkostninger  til  ejerforeninger,
ejendomsskatter, forsikring og vedligeholdelse.

Andre eksterne omkostninger
Andre cksterne omkostninger omfatter omkostninger til ledelse og administration samt juridisk assistance og

revision mv.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrorende terminsforretninger og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og
godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfores til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Zndring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
BALANCEN
Materielle anlzegsaktiver

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opnd lejeindtegter og kapitalgevinster ved et
eventuelt efterfolgende salg.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes keobspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsverdi. Ejendommenes dagsverdi revurderes arligt pa
baggrund af den afkastbaserede vardiansattelsesmodel.

Dagsvardien beregnes ud fra nettoforrentningen for erhvervsejendomme inden for det geografiske omrade,
hvor ejendommene er beliggende. Nettoforrentningen beregnes under hensyntagen til de eksisterende
lejekontrakter, ejendommenes vedligeholdelsestilstand samt budgetterne for det kommende &r.

Nettoforrentningen beregnes som de samlede huslejeindtegter med fradrag af direkte omkostninger i form af
ejendomsskatter, forsikringer og vedligeholdelse samt administration, som pélignes investeringsejendommene
divideret med investeringsejendommenes regnskabsmeessige verdi.

Zndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen.

Eventuelle positive nettoreguleringer til dagsvardi med fradrag af udskudt skat henlegges til en frivillig
egenkapitalreserve “Reserve for dagsveerdi pa investeringsaktiver” via resultatdisponeringen.

Som folge af malingen til dagsveerdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel verdi. Vardien

reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.
Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende efterfolgende

regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfalde, hvor opgorelse af
skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
galdende, ndr den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Endring i udskudt skat som felge af
@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgorelsen. For indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22-
24,5%.

Geeldsforpligtelser
Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til dagsveerdi.

Zndringer i dagsvardien indregnes i resultatopgorelsen i bruttoresultatet og belobet efter skat indregnes i en
frivillig reserve under egenkapitalen i posten "Reserve for dagsveerdi for investeringsaktiver”.

Andre geldsforpligtelser, som omfatter deposita, gzld til leveranderer samt anden gaeld, méles til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfalgende ar.
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Resultatopgerelse
2012/13  2011/12
kr. 1.000
Note

Lejeindtegter af investeringsejendomme........vuiviimaimomiiniiinmm 1.420.985 1.396
2 Veardireguleringer af investeringsejendomme og galdsforpligtelser ..........ccocunnee -627.738 -40
Investeringsejendommenes driftsomkostninger.........coccovniinnininiiiciniiiinnes -13.766 -81
Alidreieksterne OMKOSEIMEET v memssisssenspesssiisiaiamiisiammsisioios -33.479 -30
BRUTTORESULTAT .c.ooumusnssspasnssussssssussnsnsossvoncussssssssssassonspasspssssssnsspessasssvusson 746.002 1.245
Andre finansielle indte®gter...c...cuiainaanmainnaminaainaiiatmaissmmsms 75 0
Andre finansielle omkoStRINEEr ...ccumiasmismiasoimsisamisssssasssioiss -462.713 -674
ORDINART RESULTAT FOR SKAT .......ccoociiinenrriimnnicctnirennisecsenan e 283.364 571
L T | T -41.000 -143
ARETS RESULTAT........... Shamn T 242.364 428

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Arets henleggelse til reserve for dagsvardi pa investeringsaktiver .........cco.evene.e. -435.653 -30
By A L T 678.017 458

DISPONERET T/ALT oo i i s s e vibess s ssavssasnisss 242.364 428
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Balance 30. juni
AKTIVER

Note

4 TnvesteringseiendOmIe: ..o usiimmaiasiiiiiiuisiioinsionsiasivnisrmibaimasiaisiaas

Materielle anlaegsaktiver ................ccccoiiiiiiiiis e

ANLAEGOARKTIVER ..aimmmiommemansvasesnissssiidsm sokea s s sssassssoniasvgs

PeriodealgranSningSPOSIET . oocvererierriirres et sesseasae e s s e e s p e r s

THIgoReRAVERARE .. rrrrisvvismmso T A AR AT SR A R

OMSATNINGSAKTIVER  ...osismimimmsiovonisivtovissiossveseisiosssosmasnassisis

AKTIVER

..............................................................................................................

12

2013 2012

kr. 1.000

22.772.878 23.356
22.772.878 23.356
22.772.878 23.356
2.264 2
2.264 2
2.264 2
22.775.142 23,358
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Balance 30. juni

PASSIVER
2013 2012
kr. 1.000

Note

Virksomhedskapital..........cocveeiirmrienerr e 125.000 125
Reserve for dagsvaerdi pd investeringsaktiver. ..o 905.457 1.341
Overfort resultat ............omvmerrmmmemermmmrest oo iAo SRS vaSHra o oS -404.899 -1.083
5 EGENKAPITALj sssssscinssiiniasivsmiimisnsissmiiiimsain 625.558 383
Hensattelse til udskudt skat.......ccoeiimimiiiiiccccirns s 221.000 180
HENSATTE FORPLIGTELSER .......cccccoinimniiiniiisssisnsesensssnenis 221.000 180
Ansvarlig 1anekapital icismuisismsssisssmssasrmsiaisisssmeessomssmiasioaos 4.120.159 3.960
Geeld til realkreditinStIIUEEr ..oovviveeeiiieeite e 13.590.111 13.965
KeeditinStitULter ... ..ueeveeieeew isiinsssesion o v 6ovustaomstoss vy s i T s sas e 437.500 787
6 Langfristede gzeldsforpligtelser ..., 18.147.770 18.712
Kortfristet andel af langfristede gaeldsforpligtelSer... .o 760.592 747
Kreditinstitutter, sues susmrmsmmmm e e A SR T Ao AR 2.896.465 3.217
Leverandorer af varer og tjenesteydelser ...t 34.103 32
ANAEN ZRIA oot 88.163 87
Geld til virksomhedsdeltagere og ledelse.........ooiiniiiiinincicinicninencnc s 1.491 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser ...t 3.780.814 4.083
GALDSFORPLIGTELSER uiciaussiissismsssiinssssisinsisiissviriiasiasaissssossossass 21.928.584 22.795

7 Eventualposter mv.
8 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
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Noter

Usikkerhed ved indregning og méling

Malingen af selskabets investeringsejendom er forbundet med vasentlig usikkerhed som folge af de aktuelle
markedsforhold med begrensninger i udbud og eftersporgsel. Der er i ledelsesberetningen redegjort detaljeret
for denne usikkerhed, hvorfor der henvises til afsnittet om usikkerhed ved indregning eller maling for en
uddybning heraf. Som konsekvens af at markedet for investeringsejendomme ikke anses for velfungerende
anvendes en afkastbaseret model, hvor prisfastsettelsen tager udgangspunkt i ledelsens vurdering af et
markedsbaseret afkastkrav ved en seedvanlig markedsfering af investeringsejendomme.

2012/13 2011/12

kr. 1.000
Verdireguleringer af investeringsejendomme og gzeldsforpligtelser
Regulering til dagsvaerdi ejendomme..........cccoeveriiiieeicinnniin s -582.650 0
Arets regulering af finansielle TOrpligtelSer ......evviiriurerninairirriaessisissseisesesenns -45.088 -40
-627.738 -40
Skat af arets resultat
Regulering af udskudt sKat.........covovieeremeciiieinnnencninissssv s, 41.000 143

41.000 143
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Noter
Investerings-
ejendomme
Materielle anleegsaktiver
KOSEE L JUIT 2OT2 insmncnnisismiinnisiaissssis v o vt o B s NP e ot 21.607.578
ATEES TIZANG ....eeev vt ss s st st se st sss bt s ettt b0 nm st 0
AEBBTIE . imvsipmind posviss s e oA o A G S ST P AR AR S SN H a4 e 0
Kostpris 30. juni 2013 ..o ibinianissssinmiiiisiseimmssmsids bt 21.607.578
OpsKrivAIREET L. Jil] 2002 ninimmvimsismimmsitemss i s sam sk s oo avs s s s e sss v s 1.747.950
ASBANG ....vivrvererereatrroneasinssreasssisesesasessesssssasessastersussesusrsssussaessssssessasnsssasssnsssessassssssassssssenasansssenenaas -582.650
Opskrivainger 30. juni 2013 ..ot s saess s ensns 1.165.300
Af-/medskriviinger 1. juli 2012 sesesssssassssssesassssasssasans 0
Af-/nedskrivninger pé afhaendede aKtiVer.....iwiiiioiisiiiaioisiiisssssossisssiisesasiiisiiis 0
AL STV UIZBT v sniumansvan sisasa s 5 o s SRS SR TSV APV N TP R S s S oa PSS wm A H s s wns e 0
Al medskriviinger 30, Junt D3 ..ussmcnmmmmimmsasnsmvomssiomsssivitsrsoons ssumassossenssaomsssorostens 0
Regnskabsmeessig veerdi 30. juni 2013............cccocoivrnrirncinns eesmsaransasserarssssadsatasees T esnaMaaenanss 22.772.878
Forslag til
resultatdis-
1/7 2012 ponering 30/6 2013
Egenkapital
Virksomhedskapital.........ooeveereereeerereeneionnnienessiisnscannenns 125.000 0 125.000
Reserve for dagsvaerdi pa
INVESEriNZSAKLIVET ...vevesecirerisaeeeieiesseeisrsss s sns e 1.341.110 -435.653 905.457
Overfort resultat:ununnuminsnimmGnsmeasiimsmiis e -1.082.916 678.017 -404.899

383.194 242.364 625.558
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Noter
Restgeeld  Dagsveerdi Afdrag Restgzeld
30/6 2013 30/6 2013 nzeste ar efter 5 ar

6 Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter ..........covcviivecriianne 14.173.237 14.000.703 410.592 11.806.000
KreditinSttutter oo sasnens 787.500 787.500 350.000 0
14.960.737 14.788.203 760.592 11.806.000

7 Eventualposter mv.
Kautions-, pensions- og garantiforpligtelser andrager kr. 0.

8 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Udover den anferte prioritetsgeeld er der i selskabets ejendomme tinglyst
sikkerhed for mellemvaerende med kreditinstitutter i form af ejerpantebreve pd kr.
6.000.000.

Til sikkerhed for mellemvarende med kreditinstitut er der afgivet transport i
lejekontrakter, modtaget depositum, lejegarantier og eventuelle forsikrings-
summer.



