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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 01.05.2016
- 30.04.2017 for Neptun Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.05.2016 - 30.04.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 29.09.2017

Direktion

Jesper Toft Fensvig
administrerende direktgr

Bestyrelse

Helle Charlotte Fensvig Ole Arnold Busck Jacob Monberg

formand naastformand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Neptun Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Neptun Ejendomme A/S for regnskabsaret
01.05.2016 - 30.04.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrégmme for regnskabsaret 01.05.2016 - 30.04.2017 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 29.09.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jens Sejer Pedersen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 346.172 366.502 369.082 377.030 407.960
Bruttoresultat 112.051 96.341 94.990 96.407 82.871
Driftsresultat 23.213 7.760 7.919 6.773 (14.154)
Resultat af finansielle poster (7.027) (8.880) (9.361) (9.213) (6.774)
Rrets resultat 11.750 (1.787) (1.988) (850) (17.420)
Samlede aktiver 229.847 234.691 243.471 235.870 227.725
ir:w\llaees;seEt:(nt?veerrl materielle 1.526 960 1.945 2.273 2.027
Egenkapital 45.276 30.042 25.175 17.742 (810)
Nggletal
Soliditetsgrad (%) 19,7 12,8 10,3 7,5 (0,4)

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal

Soliditetsgrad (%)

Beregningsformel

Egenkapital x 100
Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets aktiviteter bestar i at vaere holdingselskab for Arnold Busck A/S samt eje koncernens ejen-
domme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

I regnskabsaret har Neptun Ejendomme A/S (moderselskab) haft driftsindtaegter pd 7,5 mio. kr., svarende
til regnskabsaret 2015/16. Driftsresultatet er positivt med 4,9 mio. kr. mod et driftsresultat pa 5,6 mio. kr.
for regnskabsaret 2015/16. Selskabets og koncernens egenkapital pr. 30.04.2017 udggr 45,3 mio. kr. Kon-
cernen optog i regnskabsaret 2012/13 et ansvarligt 13n pd 9,2 mio. kr. Lanet er afdragsfrit frem til 1. oktober
2018, og den samlede ansvarlige kapital i koncernen udggr pr. 30.04.2017 54,5 mio. kr.

Koncernens omsaetning for regnskabsaret 2016/17 udggr 346,2 mio. kr. (2015/16; 366,5 mio. kr.), primaert
som fglge af salget af koncernens forlagsaktiviteter. Koncernen har for regnskabsaret 2016/17 realiseret
en rentabilitet, der langt overstiger niveauet for regnskabsaret 2015/16. Koncernens driftsresultat udggr
sdledes 23,2 mio. kr. mod et driftsresultat pé’] 7,8 mio. kr. i 2015/16. Koncernen har for regnskabsé’\ret
2016/17 realiseret et resultat pd 11,8 mio. kr. mod et negativt resultat pd (1,8) mio. kr. for regnskabsaret
2015/16. Vi anser resultatet for tilfredsstillende.

Det regnskabsmaessige resultat indeholder betydelige ikke likvide omkostninger i form af afskrivninger. Der
er i regnskabsdret bundet betydelige pengestremme til opbygning af nye aktiviteter og butik. Koncernens
samlede pengestrgmme for regnskabsaret 2016/17 udggr et positivt belgb p& 13,7 mio. kr. mod 12,5 mio.
kr. i regnskabsdret 2015/16, hvilket 0gsa i regnskabsaret 2016/17 har resulteret i en vaesentlig nedbringelse
af koncernens rentebaerende gaeldsforpligtelser.

Forventet udvikling
Der vil i de kommende &r fortsat vaere fokus pa rentabilitet og konsolidering i branchen.

Samlet forventes resultatet for 2017/18 i forhold til 2016/17 at udggre et st@grre positivt driftsresultat for
hele koncernen, der dog fortsat vil vaere pavirket af den generelle hdrde konkurrence i bogbranchen samt
selskabsspecifikke forhold som afskrivninger pa goodwill og renteudgifter relateret til erhvervelsen af Arnold
Busck A/S.

Koncernen vil ogsd i det kommende ar have fokus pa en reekke strukturtilpasninger savel som tiltag, der
skal forbedre rentabiliteten af koncernens driftsaktiviteter. Koncernen forventer ved realisering af ovensta-
ende fortsat at generere positiv likviditet.

Redeggrelse for samfundsansvar

Mange politikker om samfundsansvar baseres pa internationale konventioner og deklarationer om menne-
ske- og arbejdstagerrettigheder og miljgforhold samt konventioner om antikorruption. Indholdet af sddanne
konventioner og deklarationer er i betydeligt omfang integreret som en del af gaeldende dansk lovgivning.
Vi er en dansk orienteret virksomhed, bdde nar det gaelder vores salgs- og vores kgbsaktiviteter, ligesom
alle vores medarbejdere arbejder i Danmark.
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Ledelsesberetning

Vi har i koncernen som mal til stadighed at leve op til geeldende dansk lovgivning, samt behandle vores
medarbejdere, som vi ser som virksomhedens vigtigste ressource, med respekt. Der er derfor vores opfat-
telse at vores aktiviteter generelt udgves i overensstemmelse med de principper der normalt inkluderes
under begrebet samfundsansvarlighed. Under hensyntagen hertil, har vi valgt ikke at formulere formelle
politikker vedrgrende samfundsansvar ved miljgforhold, sociale- og medarbejderforhold, respekt for men-
neskerettigheder, antikorruption og bestikkelse.

Redeggrelse for det underrepraesenterede kgn

Vores gverste ledelsesorgan i koncernen udggres af vores bestyrelse, hvori vi er repraesenteret ved en
kvinde og to maend. Der foreligger sdledes ikke underrepraesentation af det ene kgn i det gverste ledelses-
organ.

Vi har ikke ansatte i moderselskabet Neptun Ejendomme A/S. P8 koncernniveau anser vi vores direktion og
kaedechef i driftsselskabet Arnold Busck som vores virksomheds gvrige ledelsesorgan. Denne gruppe bestar
af i alt 1 kvinde og 2 maend. Ved udneaevnelse og/eller ansaettelse af ledere er det vores politik i fgrste
omgang at foretage en vurdering af den potentielle leders relevante kvalifikationer i forhold til den funktion
som personen skal udfylde i vores virksomhed. Safremt vi har kvalificerede kandidater af begge kgn priori-
terer vi at opfylde lovgivningens maltal for det underrepraesenterede kgn. Den nuvaerende ledelsesgruppes

sammensaetning opfylder dette maltal.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.

Nettoomsaetning 346.172.098 366.502

Andre driftsindtaegter 2 20.845.628 2.321
Vareforbrug (197.287.801) (217.125)
Andre eksterne omkostninger 3 (57.678.964) (55.357)

Bruttoresultat 112.050.961 96.341
Personaleomkostninger (80.428.022) (81.103)
Af- og nedskrivninger 5 (8.409.924) (7.478)

Driftsresultat 23.213.015 7.760

Andre finansielle indtaegter 44.097 127
Andre finansielle omkostninger 7 (7.071.314) (9.007)
Resultat fgr skat 16.185.798 (1.120)
Skat af drets resultat 8 (4.435.489) (667)
Arets resultat 9 11.750.309 (1.787)
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Koncernens balance pr. 30.04.2017
2016/17 2015/16
Note kr. t.kr.
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver 210.600 710
Erhvervede lignende rettigheder 753.334 1.179
Goodwill 4.932.632 9.085
Forudbetalinger for immaterielle anlaegsaktiver 3.799.758 3.524
Immaterielle anlaegsaktiver 10 9.696.324 14.498
Grunde og bygninger 138.986.925 139.661
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 2.083.671 604
Indretning af lejede lokaler 2.017.559 3.290
Materielle anlaegsaktiver 11 143.088.155 143.555
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 109.379 81
Andre tilgodehavender 8.280.960 8.369
Finansielle anlaegsaktiver 12 8.390.339 8.450
Anlaegsaktiver 161.174.818 166.503
Varer under fremstilling 0 605
Fremstillede varer og handelsvarer 53.728.093 51.929
Varebeholdninger 53.728.093 52.534
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 305.023 2.580
Andre tilgodehavender 6.221.886 5.230
Periodeafgransningsposter 4.161.419 4.566
Tilgodehavender 10.688.328 12.376
Likvide beholdninger 4.255.379 3.278
Omsaetningsaktiver 68.671.800 68.188
Aktiver 229.846.618 234.691
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Koncernens balance pr. 30.04.2017
2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 3.600.000 3.600
Reserve for opskrivninger 96.883.824 97.488
Overfgrt overskud eller underskud (55.207.694) (71.046)
Egenkapital 45.276.130 30.042
Udskudt skat 13 17.003.384 12.368
Andre hensatte forpligtelser 519.199 518
Hensatte forpligtelser 17.522.583 12.886
Ansvarlig |&nekapital 14 9.200.000 9.200
Geeld til realkreditinstitutter 84.048.766 85.136
Skyldig selskabsskat 782.324 0
Anden gaeld 7.085.394 11.947
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 101.116.484 106.283
Kortfristet del af langfristede geaeldsforpligtelser 15 1.140.284 836
Bankgeeld 29.429.024 42.142
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 20.511.019 24.407
Anden geeld 14.851.094 18.095
Kortfristede gzeldsforpligtelser 65.931.421 85.480
Gaeldsforpligtelser 167.047.905 191.763
Passiver 229.846.618 234.691
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 17
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 18

Dattervirksomheder 19
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Overfort
Reserve for overskud
Virksomheds- opskriv- eller
kapital ninger underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 3.600.000 97.488.324 (71.045.564) 30.042.760
Tilbageforsel af 0 (604.500) 0 (604.500)
opskrivninger
Oplgsning af opskrivninger 0 0 604.500 604.500
@vrige . 0 0 3.483.061 3.483.061
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 0 11.750.309 11.750.309
Egenkapital ultimo 3.600.000 96.883.824 (55.207.694) 45.276.130

Reserve for opskrivning er reduceret med arets afskrivninger, samt skatten heraf.

Ejendommenes kostpris er 21.543.416 kr.
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016/17

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Andre hensatte forpligtelser

Andringer i arbejdskapital

Pengestrgmme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver
Kgb af finansielle anlaagsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver

Salg af virksomheder

Pengestramme vedrgrende investeringer

Afdrag pa 1&n mv.

Pengestromme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

2016/17 2015/16
Note kr. t.kr.
5.381.020 7.759
8.409.924 7.478
1.055 68

16 (11.264.998) 11.145
2.527.001 26.450
15.686 111
(7.071.314) (9.007)
(4.528.627) 17.554
(1.613.809) (3.523)
(1.526.109) (960)
(157.974) (140)
246.039 663
22.454.591 0
19.402.738 (3.960)
(1.184.537) (1.116)
(1.184.537) (1.116)
13.689.574 12.478
(38.863.219) (51.342)
(25.173.645) (38.864)
4.255.379 3.278
(29.429.024) (42.142)
(25.173.645) (38.864)
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Koncernens noter

1. Nettoomsaetning

Selskabets boghandler- og forlagsaktivitet anses som en integreret aktivitet, hvorfor oplysninger om de

enkelte omrader ikke er anfgrt. Forlagsaktiviteten er frasolgt pr. 30.06.2016.

Aktiviteterne udfgres overvejende i Danmark.

2. Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter bestar af indtaegten ved salg af aktiviteter samt gvrige indtaegter af sekundeer karak-

ter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Skatterddgivning

Andre ydelser

4. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

5. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

6. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
Dagsveaerdireguleringer

2016/17 2015/16
kr. t.kr.
300.000 300
60.000 60
648.500 375
1.008.500 735
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
71.472.157 72.203
5.096.987 5.064
1.920.433 1.892
1.938.445 1.944
80.428.022 81.103
224 232
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
5.311.805 5.170
3.098.119 2.308
8.409.924 7.478
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
15.250 111
28.847 16
44.097 127
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7. Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger i gvrigt

8. Skat af drets resultat
Aktuel skat
Andring af udskudt skat

9. Forslag til resultatdisponering

Overfgrt resultat

10. Immaterielle
anlaegsaktiver

Kostpris primo
Overfgrsler
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger
ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Erhver-
vede

2016/17 2015/16
kr. t.kr.
7.071.314 9.007
7.071.314 9.007
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
3.001.210 1.155
1.434.279 (488)
4.435.489 667
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
11.750.309 (1.787)
11.750.309 (1.787)
Forud-

betalinger for

immaterielle Erhvervede immaterielle
anlaegs- lignende anlags-
aktiver rettigheder Goodwill aktiver

kr. kr. kr. kr.
7.013.131 6.616.150 46.974.431 3.523.537
0 0 0 (1.103.588)

234.000 0 0 1.379.809

0 (4.671.150) (5.450.901) 0
7.247.131 1.945.000 41.523.530 3.799.758
(6.302.804) (5.437.091) (37.889.446) 0
(733.727) (425.725) (4.152.353) 0

0 4.671.150 5.450.901 0
(7.036.531) (1.191.666) (36.590.898) ]
210.600 753.334 4.932.632 3.799.758
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11. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

12. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Dagsvaerdireguleringer

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Andre anlag,

drifts-

Grunde og materiel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
kr. kr. kr.
22.373.823 29.801.241 24.327.481
0 1.103.588 0
200.454 940.083 385.572
22.574.277 31.844.912 24.713.053
128.265.488 0 0

128.265.488

(10.977.840)
(875.000)

(29.196.606)
(564.635)

(21.037.010)
(1.658.484)

(11.852.840)

(29.761.241)

(22.695.494)

138.986.925 2.083.671 2.017.559
Andre veerdi-
papirer og Andre
kapital- tilgode-
andele havender
kr. kr.
20.460 8.369.024
0 157.974
(1) (246.038)
20.459 8.280.960
60.509
28.411
88.920
109.379 8.280.960




Neptun Ejendomme A/S

17

Koncernens noter

13. Udskudt skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver
Tilgodehavender

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Bevagelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

14. Ansvarlig lanekapital

2016/17 2015/16
kr. t.kr.
550.856 (523)
22.983.081 22.283
11.447 132
(6.542.000) (9.524)
17.003.384 12.368
12.367.817
4.635.567
17.003.384

Gaelden er ansvarlig over for gvrige kreditorer frem til forfald 1. oktober 2018. Gzelden er rentefri frem til

forfald

Forfald inden
for 12 maneder

Forfald inden
for 12 maneder

Forfald efter
12 maneder

2016/17 2015/16 2016/17
kr. t.kr. kr.

15. Langfristede gzeldsforpligtelser
Ansvarlig Ianekapital 0 0 9.200.000
Geeld til realkreditinstitutter 1.140.284 836 84.048.766
Skyldig selskabsskat 0 0 782.324
Anden geeld 0 0 7.085.394
1.140.284 836 101.116.484
2016/17 2015/16
kr. t.kr.

16. Andring i arbejdskapital

Andring i varebeholdninger (7.931.323) 3.393
/ndring i tilgodehavender 1.070.997 3.545
Andring i leverandgrgaeld mv. (4.404.672) 4.207
(11.264.998) 11.145
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2016/17 2015/16
kr. t.kr.

17. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forphg_telser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand 23.293.751 23.582
frem til udigb

Lejeforpligtelser vedrgrer hovedsageligt huslejekontrakter.

For drene 2017-2019 er der indg3et operationelle leasingsaftaler vedrgrende edb-udstyr og biler.

Forpligtelsen er opgjort som summen af leje og leasingbetalinger i opsigelsesperioden

18. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i fast ejendom.

Til sikkerhed for koncernbankmellemvaerende er deponeret ejerpantebrev nom. 40 mio. kr. med pant i fast
ejendom i Kgbmagergade og ejerpantebrev nom. 10 mio. kr. i fast ejendom i St. Kannikestraede.

Til sikkerhed for bankldn er deponeret ejerpantebrev nom. 2,34 mio. kr. med pant i fast ejendom.

Koncernen har stillet bankgarantier for lejemal. Bankgarantierne udgegr 3,9 mio. kr. ( 2015/16; 3,6 mio.
kr.)

I Arnold Busck A/S er der til sikkerhed for koncernens bankgzeld deponeret ejerpantebrev nom. 35 mio kr.
i simple fordringer, varelagre og driftsmateriel samt goodwill mv.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.

19. Dattervirk-
somheder

Arnold Busck A/S Kgbenhavn A/S 100,0 44.256.346 17.209.947
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.

Andre driftsindtaegter 7.421.204 7.465
Andre eksterne omkostninger (1.678.045) (1.028)

Bruttoresultat 5.743.159 6.437
Af- og nedskrivninger 1 (875.000) (875)

Driftsresultat 4.868.159 5.562
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 13.057.594 (181)

Andre finansielle indtaegter 28.847 109
Andre finansielle omkostninger (6.634.377) (7.746)
Resultat fgr skat 11.320.223 (2.256)

Skat af arets resultat 4 430.086 469
Arets resultat 5 11.750.309 (1.787)
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2016/17 2015/16
Note kr. t.kr.
Grunde og bygninger 138.986.925 139.662
Materielle anlaegsaktiver 6 138.986.925 139.662
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 49.188.977 50.381
Andre veerdipapirer og kapitalandele 109.379 81
Andre tilgodehavender 2.218.886 1.155
Finansielle anlaegsaktiver 7 51.517.242 51.617
Anlaegsaktiver 190.504.167 191.279
Andre tilgodehavender 2.856.865 2.595
Tilgodehavende selskabsskat 1.154.900 1.310
Periodeafgransningsposter 8 251.531 223
Tilgodehavender 4.263.296 4.128
Likvide beholdninger 101.717 136
Omsaetningsaktiver 4.365.013 4.264
Aktiver 194.869.180 195.543
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2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 9 3.600.000 3.600
Reserve for opskrivninger 96.883.824 97.488
Overfgrt overskud eller underskud (55.207.694) (71.046)
Egenkapital 45.276.130 30.042
Udskudt skat 10 18.579.886 15.765
Andre hensatte forpligtelser 11 519.199 518
Hensatte forpligtelser 19.099.085 16.283
Ansvarlig Ianekapital 12 9.200.000 9.200
Geeld til realkreditinstitutter 84.048.766 85.136
Anden geld 7.085.394 11.953
Langfristede gaeldsforpligtelser 100.334.160 106.289
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 1.140.284 836
Bankgeeld 26.198.831 38.987
Anden gaeld 2.820.690 3.106
Kortfristede gaeldsforpligtelser 30.159.805 42.929
Gaeldsforpligtelser 130.493.965 149.218
Passiver 194.869.180 195.543
Eventualforpligtelser 13
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14

Neertstdende parter med bestemmende indflydelse 15
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Overfort
Reserve for overskud
Virksomheds- opskriv- eller
kapital ninger underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 3.600.000 97.488.324 (71.045.564) 30.042.760
Tilbageforsel af 0 (604.500) 0 (604.500)
opskrivninger
Oplgsning af opskrivninger 0 0 604.500 604.500
@vrige . 0 0 3.483.061 3.483.061
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 0 11.750.309 11.750.309
Egenkapital ultimo 3.600.000 96.883.824 (55.207.694) 45.276.130

Reserve for opskrivning er reduceret med arets afskrivninger, samt skatten heraf.

Ejendommenes kostpris er 21.543.416 kr.
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1. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver

2. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
Dagsveaerdireguleringer

3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt

4. Skat af rets resultat
AEndring af udskudt skat

5. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2016/17 2015/16
kr. t.kr.
875.000 875
875.000 875
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
0 93
28.847 16
28.847 109
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
6.634.377 7.746
6.634.377 7.746
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
(430.086) (469)
(430.086) (469)
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
11.750.309 (1.787)
11.750.309 (1.787)
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6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Dagsvaerdireguleringer
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo
Afskrivninger p& goodwill
Andel af 3rets resultat
Udbytte
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

8. Periodeafgraensningsposter

Grunde og
bygninger

kr.

30.397.572

200.454

30.598.026

119.610.878

119.610.878

(10.346.979)

(875.000)

(11.221.979)

138.986.925
Kapital-
andele i Andre veerdi-
tilknyttede papirer og Andre
virk- kapital- tilgode-
somheder andele havender
kr. kr. kr.
64.189.210 20.460 1.154.900
0 0 2.218.886
0 (1) (1.154.900)
64.189.210 20.459 2.218.886
60.509
28.411
0 88.920
(13.807.827) 0 0
(4.152.353) 0 0
17.209.947 0 0
(14.250.000) 0 0
(15.000.233) 0 0
49.188.977 109.379 2.218.886

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.
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Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
9. Virksomhedskapital
A-aktier 900 1000 900.000
B-aktier 2.700 1000 2.700.000
3.600 3.600.000
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
10. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 25.148.000 25.290
Tilgodehavender (26.114) 0
Fremfgrbare skattemaessige underskud (6.542.000) (9.525)
18.579.886 15.765
Beveaegelser i aret
Primo 15.764.684
Indregnet i resultatopggrelsen 2.815.202
Ultimo 18.579.886

11. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til renoveringsforpligtelser mv.

12. Ansvarlig ldnekapital

Geaelden er ansvarlig over for gvrige kreditorer frem til forfald 1. oktober 2018. Gzelden er rentefri frem til

forfald.

13. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde

kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.
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14. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeaeld er sikret ved pant i fast ejendom.

Til sikkerhed for koncernens bankmellemvaerende er deponeret ejerpantebrev nom. 40 mio. kr. med pant i
fast ejendom ejet ef moderselskabet og ejerpantebrev nom. 10 mio. kr. med pant i fast ejendom ejet af

moderselskabet.

Moderselskabet har afgivet en solidarisk selvskydnerkaution for datterselskabs bankforbindelse. Bankgeeld i
datterselskabet udggr 3.230 t.kr.

Til sikkerhed for bankldn er deponeret ejerpantebrev nom. 2,34 mio. kr. med pant i fast ejendom.

Til sikkerhed for bankgaeld er der taget pant i unoterede aktier for 525 t.kr. i Arnold Busck A/S.

15. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Helle Charlotte Fensvig , Charlottenlund har bestemmende indflydelse. Alle transaktioner med naertstdende
parter er indgdet pd normale markedsvilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Ledelsens vaesentlige regnskabsmaessige vurderinger og skgn

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet er der foretaget en reekke regnskabsmaessige
vurderinger og skgn, der danner grundlag for praesentation, indregning og malinger af koncernens og sel-
skabets aktiver og forpligtelser. S&danne skgn foretages ud fra forudsaetninger, som ledelsen anser for
forsvarlige og realistiske, men i sagens natur er behaeftet med usikkerhed.

Selskabets ejendomme omfatter to profilejendomme pd centerstrgg i Kebenhavn City. Ejendomme om-
fatter sdvel bolig som erhverv. Fastsaettelse af dagsveerdi af selskabets ejendomme er foretaget af ledel-
sen samt pa baggrund af afkastmodel med vaegtet afkastkrav pa 4% (vaegtet baseret pd andel af bolig og
erhverv) samt aktuel lejeniveau.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.
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Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes p& grundlag af regnskaber for Neptun Ejendomme A/S og dens dattervirk-
somheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet
karakter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne
mellemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksom-
heder. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaagsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
veaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gaeld.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

fEndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regn-
skabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter
i forbindelse med salget.
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Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder salg af aktivitet, lejeindtaegter og gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlaegs-
aktiver, idet omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris med tilleeg af ikke afskrevne opskriv-
ninger.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsdrets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster vedrgrende
veerdipapir, transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, rentedelen af finansielle leasingsydelser, rea-
liserede og urealiserede kurstab vedrgrende vaerdipapir, geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed va-
luta, amotiseringstillaeg og -fradrag vedrgrende prioritetsgeeld mv. samt tillaeg under acontoskatteordnin-
gen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernrelaterede selskaber.
Balance

Goodwill
Goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
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Afskrivningerne beregnes linesert over aktivernes forventede gkonomiske brugstid, der er fastsat til:
Goodwill (inkl. Koncerngoodwill) 10 ar

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill vurderes Igbende og nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. i form af kgbte afstdelsesrettigheder og software males til kostpris med fradrag
af akumulerede afskrivninger.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pd grunde. Grunde og bygninger er opskrevet til vurderet
dagsveerdi.

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

Afskrivningsgrundlaget for bygninger udggr kostpris med tillaeg af opskrivninger samt fradrag at forventet
restveerdi efter afslutttet brugstid. Afskrivningsgrundlaget for gvrige materielle anlaegsaktiver er kostpris
med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstider. Der foretages lineare afskrivninger baseret
pa folgende vurdering af aktivernes forventede:

Bygninger 50 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-6 ar
Indretning af lejede lokaler 5-10 ar

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, s&fremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi p& salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen sammen med af- og nedskrivninger eller under andre driftsindtaegter, i
det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles regnskab efter den indre vaerdis metode
(equity-metoden), hvilket indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester og tab med fradrag eller tillaeg af afskrivning pa goodwill.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelle tilgo-
dehavender hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse
til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

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

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsveerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere. Der foretages nedskrivning pd ukurante og langsomt omsaettelige varer.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.
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Udskudt skat

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

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til renoveringsforpligtelser mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for ldnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af 3rets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgaelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende geeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.
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Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



