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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsret 1. juli 2011 - 30, juni
22 for Skjern Ejendomsinvest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efler min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2011/12.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse,

Ringe, den 19. december 2012

Direktion

Hans Erik Jargensen

pwe



Den uafhangige revisors erklaringer
Til kapitalejeren i Skjern Fjendomsinvest ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Skjern Ejendomsinvest ApS for regnskabsaret 1. juli 2011 - 30. juni
2012, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbej-
des efter drsregnskabsioven.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen I overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlzegger og udferer revisionen for at
opné hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belob og oplysninger i
drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for veesentlig fejlinformation 1 drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et drsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, 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,
og om ledelsens regnskabsmeessige sken er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af
Arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionshevis er tilstrazkkeligt 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 selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2011
- 30. juni 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven,



Den uafhzengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vihar i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af drsregnskabet. Det er pi denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

enrik Olégen
statsautoriseret revisor



Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Pengeinstitut
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Skjern Ejendomsinvest ApS
Lombjergevej 6
5750 Ringe

CVR-nr.: 32 835015
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Hjemstedskommune: Faaborg-Midtfyn

Hans Erik Jargensen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Rennebaervej 1
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Skjern Bank
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6700 Eshjerg
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Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er keb, salg og udlejning af fast ejendom samt alt dermed beslegtet og afledet
virksomhed.

Udvikling i aret

Selskabets resultatopggrelse for 2011/12 udviser et overskud pd DKK 556.273, og selskabets balance pr. 30.
juni 2012 udviser en negativ egenkapital pi DKK 813.299.

Arets resultat anses for tilfredsstillende og har indfriet ledelsen forventninger.
Kapitalberedskabet

Selskabet har tabt over halvdelen af selskabskapitalen. Selskabskapitalen forventes reetableret via
fremtidig indtjening.

Ledelsen anser de eksisterende kreditfaciliteter med geeldende rentevilkir for tilstreekkelige for selskabets
driftsaktivitet for det kommende &r.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme optages til dagsveerdi. Dagsveerdien er opgjort pa grundlag af diskonteringsmodel-
ler. Der henvises til note 2 og 10 for en fglsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opgerelsen af dagsveer-
dien. '

Begivenheder efter balancedagen

Dattervirksomheden Obsido A/S er efter status solgt for DKK 3 mio. med en avance pa DKK 2,1 mio.
Herudover er der ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pd bedemmel-
sen af rsrapporten.

pwe 5



Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Note 201112 2010/11
DKK {12 mdr.) DKK (15 mdr.}

Bruttofortjeneste fer vaerdireguleringer 3.224.612 4.289.990
Vaerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for
pligtelser 3 1.351.675 5.753.029
Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer 4.576.287 10.043.019
Personaleomnkostninger -127.969 -390.498
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 5 -7.667 0
Resultat far finansielle poster 4.440.651 9.652.521
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 208.448 0
Finansielle indteegter 6 310.100 348.114
Finansielle omkostninger 7 -3.954.926 -11.893.207
Resultat fer skat 1.004.273 -1.892.572
Skat af arets resultat 8 -448.000 443.000
Arets resultat 556.273 -1.449.572
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 0
Overfert resultat 556.273 -1.449.572

-1.449.572

556.273




Balance 30. juni

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Andre veerdipapirer cg kapitalandele

Finansielle anlagsaktiver

Anleegsaktiver

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Selskabsskat

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
likvide beholdninger
Omseatningsaktiver

Aktiver

pwc

Note 2011/12 2010/11
DKK KK
10 73.416.171 82.828.721
18.481 0
73.434.652 82.828.721
11 1.298.448 0
7.562.022 5.045.498
8.860.470 5.045.498
82.295.122 87.874.219
3.858.104 3.836.250
208.074 88.695
454.461 415.920
4.342.071 323.787
13 0 443.000
100 100
28.415 28.641
5.033.121 1.300.213
4.120 61.084
8.895.345 5.197.547
91.190.467 93.071.766
7



Balance 30. juni

Passiver
Note 2011712 2010/11
DKK DK

Selskabskapital - 80.000 80.000
Overfort resultat -893.299 -1.449.572
Egenkapital 12 -813.299 -1.369.572
Henssettelse til udskudt skat 13 5.000 0
Hensatte forpligtelser 5.000 0
Geeld til realkreditinstitutter 41.887.115 46.951.685
Kreditinstitutter 44.252.712 44.567.463
Langfristede gaeldsforpligtelser 14 86.139.827 91.519.148
Gaeld til realkreditinstitutter 14 315.000 487.673
Kreditinstitutter 14 72.932 30,227
Modtagne forudbetalinger fra lejer 1.268.354 1.041.294
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 478.783 381.034
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.064.597 329.846
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 768 27.181
Anden geeld 658.505 624.935
Kortfristede gaeldsforpligtelser £.858.939 2922190
Galdsforpligtelser 91.998.766 04,441,338
Passiver 94.190.467 93.071.766
Going concern 1

Usikkerhed ved indregning og maling 2

Eventualposter og avrige @konomiske forpligtelser 15

Ejerforhold 16

pwc 8



Noter til arsrapporten

pwe

Going concern

Selskabet har tabt hele selskabskapitalen og egenkapitalen er negativ med DKK 813.299. Ledelsen er
opmaerksomme herpd og forventer at selskabskapitalen reetableres dels fra selskabets driftsaktiviteter og dels
fra kapitaltilfarsel og/eller kombineret med gasldseftergivelse. Ledelsen har opnést tilsagn om, at banken
understetter selskabets likviditetsbehov for det kommende regnskabsar i henhold il tagte budgetter.

Usikkerhed ved indregning og maling

Den anvendte regnskabspraksis for indregning og maling af selskabets investeringsejendomme optaget til
dagsvaerdi forudsastter, at dagsvaerdien kan beregnes ud fra et effeklivt og velfungerende marked for handel
med invasteringsejendomme. Den finansielle krise, der har praeget handelsaktiviteterne pa ejendomsmarkedet i
de seneste par ar medfarer, at en pragcis veerdiansaettelse af ejendomemene tif dagsveerdi er svaer,

Til trods for dette er det ledelsens overbevisning, at der via analyser og anerkendte vasrdiansattelsesmetoder er
sket en retvisende vaerdiansaticlse af selskabets investeringsejendomme. investeringsejendommene er
erhvervet med henblik pa langsigtede kapitalfortjenester gennem udlejning og/eller vaerdistigninger.

Ved anvendelse af Discounted Cash Flow-metoden (DCF-model), der tager udgangspunkt i de realiserede
arlige pengestramme for indeveerende ar, budgetforventning for de kommende ar og terminalvaerdier,
tilbagediskonteres de anfarte pengestremme {il nutidsvaerdi pa balancetidspunktet i henhold tif fastsatte
afkastkrav. Afkastkravene fastsaettes af ledelsen. Afkastkravene varierer fra ar til &r afhaengig af
markedsforholdene. Afkastkravene for 2011/12 udger gennemsnitligt 5,8%.

Selskabets investeringsejendomme er finansieret med variabelt forrentede 1an hos realkreditinstitutter og
kreditinstitutter, som bliver rentetilpasset labende.

Skjern Ejendomsinvest ApS har valgt at male investeringsejendomme til dagsvaerdi. Seiskabet kunne aiternativt
have valgt at male investeringsejendomme med udgangspunkt i kostpris. Valget af méling til dagsvaerdi med-
farer, at vaerdien af investeringsejendomme i balancen igbende reguleres til dagsveerdi og denne veerdiregule-
ring fares via resultatopgerelsen. Belgbet er en del af selskabets frie reserver,

Der henvises til note 10 for en falsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opgerelsen af dagsvaardien.



Noter til rsrapporten

3 Vardiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser

Veerdireguleringer af investeringsejendomme som falge af ssndret
afkastkrav

Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser
Fortjeneste ved salg af investeringsejendomme

4 Personaleomkostninger
Lenninger

Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

5 Af- ognedskrivninger af immaterielle og materielle
anlzgsaktiver

Afskrivninger af materielle anlsegsaktiver

6 Finansielle indtaegter

Andre finansielle indisegter

7  Finansieile omkostninger

Andre finansielle omkostninger

2011/12 2010/11

DKK {12 madr.) DKK (15 mdr.)
-2.039.242 5.283.630
89.052 0
3.301.865 469,399
1.351.675 5.753.029
114.086 3721471
9.038 0
4.845 18.327
127.969 390.498
7.667 0
7.667 0
310.100 348.114
310.100 348.114
3.954.926 11.893.207
3.954.926 11.893.207
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Noter til arsrapporten

8 Skat af rets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. juli
Tilgang i arets lab
Afgang i rets lob

Kostpris 30. juni
Ned- og afskrivninger 1. juli

Arets afskrivninger
Arets titbagefarsler af tidligere ars nedskrivninger

Ned- og afskrivninger 30, juni

Regnskabsmassig vaerdi 30. juni

Afskrives over

2011112 2010111

DKK (12 mdr.} DKK (15 mdr.}

0 0
448.000 -443.000

448.000 -443.000

Andre anleeg,
driftsmateriel og

inventar
DKK

26.148

26.148
7.667
7.667

18.481

3ar
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Noter til drsrapporten

10 Aktiver der mailes til dagsverdi

Kostpris 1. juli
Tilgang i arets lab
Afgang i érets lgb

Veerdireguleringer 1. juli
Arets veerdiraguleringer

Regnskabsmeessig veerdi 30. juni

Folsomhed ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Investerings-

ejendomme
DKK

77.545.091
4.504.263
-11.877.571

70.171.783

5.283.630
-2.039.242

3.244.388

73.416.171

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 30. juni 2012 er der anvendt en individuelt fastsat diskonteringssats i

intervallet 5,5 % - 7,0 %. Den gennemsnitlige diskonteringssats kan opgeres til 5,8 %,

Andringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-

ejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopgerelsen.

Andringer i gennemsnitlig diskonteringssats -0,5 % Basis 0,5 %

DKK DKK DKK
Afkastprocent 5,3 5,8 6,3
Dagsveerdi 80.233.760 73.416.171 67.682.520
Andring i dagsveerdi 6.817.589 0 -5.733.651

12



Noter til drsrapporten

2011712 2010/11
DKK DKK
1t Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 0 0
Titlgang i arets lab 1.080.000 0
Afgang i drets lab 0 0
Kostpris 30. juni 1.090.000 0
Vaardireguleringer 1. juli 0 0
Arets resuitat 250.623 0
Afskrivning pa goodwill ~42.175 0
Veerdireguleringer 30. juni 208.448 G
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 1.298.448 0
Resterende positivt forskelsbelsb, der indgéar i ovenstaende
regnskabsmaessige veerdi, udger 30. juni 168.696 0
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Jysk/Fynske Ejendomme ApS Faaborg-Midtfyn §0.000 100%
Obsido A/S Faaborg-Midtfyn 500.000 100%
12 Egenkapitai
Overfert
Selskabskapital resultat Falt
DKK DKK DKK
Egenkapital 1. juli 80.000 -1.449.572 -1.369.572
Arets resultat 0 556.273 556.273
Egenkapital 30. juni 80.000 -893.299 -813.299

Seiskabskapitalen bestar af 80 anparter & nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt seaeriige rettigheder.

13



Noter til &rsrapporten

13 Hensztielse til udskudt skat
Materielle anlazgsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjienesteydelse
Laneomkostninger

Skattemssssigt underskud til fremfersel
Overfert ti! udskudt skatteaktiv

Udskudt skat er afsat med 25% svarende til den aktuglie skattesats.
Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig vaerdi

14 Langfristede gzldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede galdsforpligtelser.
Gaeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden;
Gzeld til reatkreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar

L angfristet del
Inden for 1 ar

Kreditinstitutter
Meflem 1 0g 5 ar

Langfristet del
Pvrig kortiristet gaeld til kreditinstitutter

pwec

2011/12 2010/11
DKK DKK
1.055.000 1.321.000

-56.000 -6.000
-30.000 -30.000
-964.000 -1.728.000

0 443.000

5.000 0

0 443.000

0 443.000
41.887.115 46.951.685
41.887.115 46.951.685
315.000 487.673

42.202.115 47.439.358

44.252.712 44 567 463

44.252.712 44,567.463

72.932 30.227

44.325.644 44.597.690

14



Noter til arsrapporten

15

16

201112 2010/11
DKK DKK
Eventualposter og svrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstilleiser
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Investeringsejendomme med en regnskabsmasssig veerdi pa 73.416.171 82.828.721
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindsiser:
Pantebreve pa i alt TDKK 18.348, ejerpantebreve pa i alt TDKK 38.976 og
DLR-garantier p& i alt TDKK 1.470, der giver pant i investeringsejendomme
tit en samlet regnskabsmasssig veerdi af 73.416.171 82.828.721

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet transport | diverse debitorer og i huslejeindtaegter overfor Sparbank pa adressen; Brogade
9, 5900 Rudkabing.

Skjern Bank har indtrazdelsesret | DLR pantebreve pd i alt TDKK 6.094.

Herudover er der ingen sikkerhedsstilleiser og eventualforpligtelser pr. 30. juni 2012 udover seedvanligt for
branchen,

Ejerforhold
Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Sol ApS, Nannasvej 5, Ringe,
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Skjern Fjendomsinvest ApS for 2011/12 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret 1 forhold il sidste 4r.
Arsregnskab for 2011/12 er aflagt | DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opn4 rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af zendrede regnskabs-
meessige sken af beleb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen,

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan méiles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragh
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méales pélideligt.

Ved farste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til rsregnskabslovens §32 er nettoomsatningen ikke oplyst i irsrapporten.

Bruttofortjeneste efter veerdireguleringer er et sammendrag af nettoomsatning, vareforbrug, andre
eksterne omkostninger og veerdireguleringer pé investeringsejendomme,

Nettoomsatning

Nettoomsaetning bestdr af huslejeindteegter som indregnes lineart i lejeperioden.
Nettoomsainingen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Personaleeomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lonninger samt lgnathengige omkostninger.
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Regnskabspraksis
Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder drets af- og nedskrivninger af materielle anlzgsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for ret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne "Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat, som bestdr af rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgarelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pd egenkapitalen.

Balancen

Investeringsejendomme og evrige materielle anlegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opni afkast af den
investerede kapital i form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg,

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger. Kostprisen for egne opferte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lanforbrug,
materialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug.

Efter forste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Vardireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopgerelsen.

Dagsverdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pd arms leengde vilkar pa balancedagen. Fastleggelse af dagsveerdi medforer vesentlige regnskabsmaessige
sken.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevarende ar ikke har vaeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjzlp
af markedsinformationer, hvorfor veerdianssttelsen er sket p& baggrund af diskonteringsmodeller.
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Regnskabspraksis

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 30. juni 2012 er for hver enkelt ejendom opgjort ved an-
vendelse af en Discounted Cash Flow model. Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommenes budget-
ter for de kommende ar. Der er taget hejde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse
og administration mv. De enkelte budgetterede cash flows tilbagediskonteres med en individuelt fastsat
diskonteringssats og tillegges en terminal vierdi. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sisom likvider, deposita mv., sdfremt disse ikke indgir seerskilt andet sted i balan-
cen, hvorved dagsverdien fremkommer.

Verdiansattelse tager ikke udgangspunkt i opgerelsen fra ekstern valuar.

De anvendte skon er baseret pi oplysninger samt forudstninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sand-
synligvis afvige fra de 1 beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som -

forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

dvrige materielle anlegsaktiver

@vrige materielle anlegsaktiver miles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles linesert over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 3ar
Aktiver med en kostpris pd under DKK 12.300 omkostningsfores i anskaffelsesret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige veerdi af materielle anlegsaktiver gennemgés &rligt for at afgare, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning,

Hyvis dette er tilfeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i Dattervirksomhederne

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode.
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Regnskabspraksis

I'balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmzssige ejerandel

af virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pi anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillzeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab og med tillaeg af resterende veerdi af positiv forskelsveerdi (goodwill) og fradrag af en reste-
rende negativ forskelsveerdi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henleegges via overskudsdisponerin-
gen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
Dattervirksomhederne.

Dattervirksomhederne med negativ regnskabsmzssig indre vaerdi indregnes til DKK o. Har moderselskab-
et en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Varebeholdninger

Handelsejendomme anskaffet med videresalg for gje er opfert som varebeholdninger under
omsatningsaktiver.

Handelsejendomme miles til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er
lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og ferdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsveerdien
opggres under hensyntagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imodegielse af forventede tab.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under finansielle anlegsaktiver, omfatter geeldsbreve og
pantebreve, der méles til dagsveerdi pa balancedagen.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter opfert som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger vedrorende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.
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Regnskabspraksis

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede greldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemeessig vardi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grandlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvilding af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemassigt underskud, miles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundiag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ZAndring i udskudt skat, som
folge af endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Finansielle geldsforpligtelser

Geeld til finansieringsinstitutter males ved forste indregning til dagsvaerdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning méles gald til finansieringsinstitutter til dagsveerdi ligesom investerings-
gjendomme,.

I det omfang selskabets egen kreditrisiko kan méles palideligt, indregnes kreditrisikoen i dagsveerdien af
geelden til finansieringsinstitutter,

/Endring af dagsvaerdien af de finansielle galdsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under posten
"Vardireguleringer af investeringsaktiver”.

Atholdte ldneomkostninger ved optagelse af finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgsrelsen
under posten "Finansielle omkostninger”.

vrige geeldsforpligtelser, som omfatter deposita, geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden geeld, méles til amortiseret kostpris.
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