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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2022 for Valorevejen ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeassig, og efter vores opfattelse giver &rsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viby Sjeelland, den 8. maj 2023

]
Wezer Persy nfwzew(/

Karen Margrethe Jen$en

Valorevejen ApS - Arsrapport for 2022 1



i

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Valorevejen ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Valorevejen ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende 1
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser nodvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsztte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet p4 grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformationer kan op-
sta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af &rsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

° Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hejere
end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvzrgel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

° Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsztte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opniet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lengere kan fortseette driften.

° Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 8. maj 2023

Baagge | Schou
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 21 4,8-1—&8}

Seren Larsen
statsautoriseret revisor
mnel0850
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Tilknyttet virksomhed

Valorevejen ApS

Truelstrupvejen 9

4130 Viby Sjzlland

CVR-nr.: 28 8522 82

Hjemsted: Roskilde

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Allan H. Wolffgang Jensen

Karen Margrethe Jensen

Baagge | Schou

statsautoriseret revisionsaktieselskab
Fiolstreede 44, 3. th.

1171 Kebenhavn K

Jensens Pancakes A/S, Roskilde
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets vasentligste aktiviteter omfatter udlejning af fast ejendom og driftsmidler samt investering i
vardipapirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 1.304 tkr. mod 1.621 t.kr. sidste &r. Det ordinzre resultat efter skat udger
-12.752 tkr. mod 4.913 tkr. sidste ar. Resultatet er negativt pavirket af den turbulente udvikling pa veer-
dipapirmarkederne i 2022. Ledelsen anser ikke arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke sel-
skabets finansielle stilling.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

2022 2021
kr. tkr.
Bruttofortjeneste 1.303.617 1.621
Veardiregulering af investeringsejendomme 863.177 1.355
Af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver -7.829.774 -7.837
Driftsresultat -5.662.980 -4.861
Indtzgt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed -3.775.408 -2.487
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttet virksomhed 169.626 0
Andre finansielle indtagter 3.504.437 14.537
@vrige finansielle omkostninger -4.914.245 -1
Resultat for skat -10.678.570 7.188
Skat af arets resultat -2.073.901 -2.275
Avrets resultat -12.752.471 4.913
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -3.775.408 13
Overfores til overfort resultat 0 4.900
Disponeret fra overfert resultat -8.977.063 0
Disponeretialt -12.752.471 4.913
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Balance 31. december

Aktiver
2022 2021
Note kr. t.kr.
Anlzegsaktiver
2 Grunde og bygninger 12.619.731 12.677
3 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 13.797.714 21.182
4  Materielle anlegsaktiver under udferelse og forudbetalinger for
materielle anleegsaktiver 4.043.580 0
5 Investeringsejendomme 14.498.157 20.034
Materielle anlaeegsaktiver i alt 44.959.182 53.893
6 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 3.720.769 3.696
Finansielle anlegsaktiver i alt 3.720.769 3.696
Anleegsaktiver i alt 48.679.951 57.589
Omszetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 6.603.674 10.913
Udskudte skatteaktiver 0 1.102
Andre tilgodehavender 1.413.356 224
Tilgodehavender i alt 8.017.030 12.239
Andre veerdipapirer og kapitalandele 39.728.315 39.779
Verdipapirer i alt 39.728.315 39.779
Likvide beholdninger 512.956 321
Omszetningsaktiver i alt 48.258.301 52.339
Aktiver i alt 96.938.252 109.928
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Balance 31. december

Passiver

2022 2021

kr. tkr.

Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125
Reserve for opskrivninger 0 2.064
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 0 1.196
Overfort resultat 93.923.312 103.416
Egenkapital i alt 94.048.312 106.801
Gzldsforpligtelser
Deposita 167.000 314
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 167.000 314
Modtagne forudbetalinger fra kunder 14.000 59
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 57.074 50
Selskabsskat 82.214 347
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 1.041.667 155
Anden geeld 1.527.985 2.202
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 2.722.940 2.813
Geldsforpligtelser i alt 2.889.940 3.127
Passiver i alt 96.938.252 109.928

7 Oplysninger om dagsvaerdi
8 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

9 Eventualposter
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den

Virksomheds- Reserve for  indre veerdis Overfort
kapital opskrivninger metode resultat Talt
kr. kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2022 125.000 2.063.851 1.196.177 103.415.755 106.800.783
Arets resultatdisponering 0 0 -3.775.408 -8.977.063  -12.752.471
Overfort 0 -2.063.851 0 2.063.851 0
Regulering 0 0 2.579.231 -2.579.231 0
125.000 0 0 93.923.312 94.048.312
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Noter

2022 2021
kr. tkr.

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 1.123.881 347
Arets regulering af udskudt skat 1.101.640 1.773
Regulering af tidligere ars skat -155.166 0
Sambeskatningsbidrag 0 155
Andre skatter 3.546 0
2.073.901 2.275
31/12 2022 31/12 2021
kr. tkr.

Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 2022 13.410.296 13.410
Tilgang i arets leb 160.763 0
Afgang i &rets lob 0 0
Kostpris 31. december 2022 13.571.059 13.410
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022 -733.141 -480
Arets af- og nedskrivninger -218.187 253
Af- og nedskrivninger 31. december 2022 -951.328 -733
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2022 12.619.731 12.677

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2022 37.921.201 37.909
Tilgang i arets lgb 226.710 12
Afgang i &rets lob 0 0
Kostpris 31. december 2022 38.147.911 37.921
Af- og nedskrivninger 1. januar 2022 -16.738.610 -9.155
Arets af- og nedskrivninger -7.611.587 -7.584
Af- og nedskrivninger 31. december 2022 -24.350.197 -16.739
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2022 13.797.714 21.182
Valorevejen ApS - Arsrapport for 2022 11



Noter

Materielle anlegsaktiver under udforelse og
forudbetalinger for materielle anlzegsaktiver

Kostpris 1. januar 2022
Tilgang i arets lob
Afgang i &rets lob

Kostpris 31. december 2022

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2022

Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2022
Tilgang i arets lob
Afgang i arets lab

Kostpris 31. december 2022

Regulering til dagsveerdi 1. januar 2022
Arets regulering til dagsveerdi

Regulering til dagsveerdi 31. december 2022

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2022

31/12 2022 31/12 2021
kr, tkr.

0 0
4.043.580 0
0 0
4.043.580 0
4.043.580 0
18.107.063 21.272
0 0
-5.536.320 -3.165
12.570.743 18.107
1.927.414 1.927
0 0
1.927.414 1.927
14.498.157 20.034

Ved opgorelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter

ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-

kostninger fratrekkes. Den herefter beregnede veerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en

passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder

mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillegges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt ledel-

sens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsettelse af afkastkravet indgar parametre sé-

som type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lo-

betid og lejernes bonitet mv.

Den anvendte vaerdiansettelsesmetode er uzendret i forhold til sidste ar.

Valorevejen ApS - Arsrapport for 2022
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Noter

31/12 2022 31/12 2021
kr. t.kr.
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris 1. januar 2022 6.800.000 4.300
Tilgang i arets lob 3.800.000 2.500
Afgang i arets lgb 0 0
Kostpris 31. december 2022 10.600.000 6.800
Opskrivninger 1. januar 2022 -3.103.823 -617
Arets resultat -3.775.408 -2.487
Nedskrivninger 31. december 2022 -6.879.231 -3.104
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2022 3.720.769 3.696
Tilknyttet virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
Jensens Pancakes A/S Roskilde 100 %
Oplysninger om dagsvaerdi
Borsnoterede
aktier
kr.
Dagsveerdi 31. december 2022 39.728.315
Arets urealiserede ndringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen -4.872.601
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Der pahviler ikke selskabet pantsatninger eller sikkerhedsstillelser.
Valorevejen ApS - Arsrapport for 2022 13



Noter

9.  Eventualposter

Eventualaktiver

Den udskudte skat, der er et skatteaktiv pa 3.610 t.kr., er ikke opfert som tilgodehavende.

Eventualforpligtelser
Kautionsforpligtelser:

Selskabet har kautioneret for den tilknyttede virksomheds banklan. Den tilknyttede virksomheds
bankgzeld udger pr. 31. december 2022 i alt 0 t.kr.

Garantiforpligtelser og andre eventualforpligtelser:

Selskabet har i forbindelse med entreprise stillet garanti over for leverander pa 645 t.kr. samt stillet
sikringskonto pa 86 t.kr. til sikkerhed.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og heefter ubegranset og solida-
risk med de evrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Valorevejen ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme reguskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgorelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmassige skon af beleb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrappor-
ten afleegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte p& egenkapitalen i en dagsveardireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geldsfor-
pligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.

Anlegsaktiver, der er kbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Lejeindtegter indeholder indtzegter ved udlejning af ejendomme samt opkravede fallesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrorende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler og tab pa debitorer.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostnin-
ger vedrorende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Veerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi
samt gevinst/tab ved afthandelse af ejendomme.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder érets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veardipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Indtegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning p& goodwill og tilleg af ne-
gativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som falge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.
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Anvendt regnskabspraksis

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Grunde og bygninger opskrives pa grundlag af regelmessige, vathengige vurderinger af dagsverdien.
Nettoopskrivninger ved dagsvardiregulering indregnes direkte pé egenkapitalen efter fradrag af udskudt
skat og bindes pa en szrlig reserve for opskrivning. Nettonedskrivninger ved dagsveerdireguleringer ind-
regnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tilleeg af opskrivninger til dagsverdi og med fradrag af eventuel
forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastszttes pa anskaffel-
sestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmassige veerdi, opherer af-
skrivningen.

Tilbageforsel af tidligere foretagne opskrivninger og indregnede udskudte skatter vedrgrende opskrivnin-
ger indregnes direkte i selskabets egenkapital.

@vrige materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og ned-
skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvzerdien fastsettes pé anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restveerdien aktivets regnskabsmassige vardi, opherer afskrivningen.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
p4 de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den samlede
kostpris. ‘

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdier:

Brugstid Restveerdi
Bygninger 30 &r 20 %
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5 ar 0%
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Anvendt regnskabspraksis

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 &r indregnes i anskaffelseséret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtzgter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anleegsaktiver under udforelse

Materielle anlagsaktiver under udferelse méles og indregnes til de samlede afholdte omkostninger. Nér
arbejdet er fardiggjort, overferes den samlede vardi til den relevante post under materielle anlegsakti
ver, og afskrives fra ibrugtagningstidspunktet.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme males efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi. Ejendomme-
ne vaerdiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kom-
mende ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes
dagsvardi. Den anvendte verdiansettelsesmodel er uzndret i forhold til sidste regnskabsér.

Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset leve-
tid. Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhénden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Vardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “vardireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes og méles efter den indre vardis metode. Indre veerdis me-
tode anvendes som en konsolideringsmetode.
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Anvendt regnskabspraksis

I balancen indregnes kapitalandel i tilknyttet virksomhed til den forholdsmassige andel af virksomhedens
regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag
eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleg eller fradrag af resterende veer-
di af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i resul-
tatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualforpligtel-
ser, indtzgtsfores negativ goodwill ferst, nér eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

For vasentlige aktiver og forpligtelser, der er indregnet i tilknyttet virksomhed, men ikke findes i moder-
virksomheden, er folgende regnskabspraksis anvendt:

Varebeholdninger:

° Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsveerdien af varebe-
holdninger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overfores under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre verdis metode i det omfang, den regnskabsmassige veerdi overstiger kost-
prisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervaerende ars-
rapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i
tilknyttet virksomhed.

Nedskrivning pa anlegsaktiver

Den regnskabsmeassige verdi af sivel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandel i
tilknyttet virksomhed vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer p4 veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveardien, sifremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsverdien er den hgjeste veerdi af kapitalveerdi og salgsvardi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Der nedskrives til nettorealisationsveerdien med henblik p4 at imegdegé forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at veere ind-
truffet en objektiv indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet,
foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpé der ikke foreligger en objektiv indikation pé vardiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefeljeniveau for objektiv indikation for vardiforringelse. Portefoljerne baseres pri-
mert p4 debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kre-
ditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er fastsat baseret pé hi-
storiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Verdipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsetningsaktiver, bestdr af bersnoterede aktier
og obligationer, der méles til dagsveerdi pd balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele méles til kost-
pris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, séfremt denne er lavere end den regnskabs-
meessige veerdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestéender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i til-
knyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller sendring i regnskabsmassige
sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Selskabsskat og udskudt skat

Valorevejen ApS hezfter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for
skattemyndighederne.
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Anvendt regnskabspraksis

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemeassige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som »Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller “Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeassig og skattemessig vardi af aktiver og forpligtelser opgjort p grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat méales til nettorealisationsveerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrorende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninter-
ne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som folge af sndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fores direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemzessigt underskud, méles
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. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsveerdi.

Geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, méles
til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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