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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 for
Bytorv Horsens ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhand-
ler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ksbenhavn, den 13. juni 2018
Direktion

jarke B. Cloos



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Bytorv Horsens ApS
Konklusion
Vi har revideret rsregnskabet for Bytorv Horsens ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der omfat-

ter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabslov-
en.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategning-
ens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, li-
gesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt 0g egnet som grundlag for vores konklusion.

Veesentlig usikkerhed vedrarende fortsat drift

Vi henleder opmaerksomheden pa note 7 i regnskabet, hvoraf fremgar, at selskabet har tabt mere end 50% af
kapitalen, og at selskabets forpligtelser pr. 31. december 2017 overstiger selskabets aktiver med t.kr. 170.074. Disse
forhold sammen med de i note 7 avrige naevnte forhold indikerer, at der er en vaesentlig usikkerhed, der kan rejse
betydelig tvivl om selskabets mulighed for at fortszette driften. Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende
dette forhold.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften, at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikker-

hed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med in-

ternationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdzekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomi-
ske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af drsregnskabet.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes be-
svigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbe-
vis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

* Opnér vi forstelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af sel-
skabets interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige 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 opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konklu-
derer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger her-
om i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret p& det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

® Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kon-
trol, 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.

I 'tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lsese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisi-
onen eller pd anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til &rs-
regnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-

skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.

Sitkeborg, den 13. juni 2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Hans Trgerup
Statsautoriseret revisor
mnel0648



Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Bytorv Horsens ApS
Rued Langgaards Vej 6-8
2300 Kabenhavn S

CVR-nr.: 33050283
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Regnskabsar: 8. regnskabsar

Hjemsted: Kebenhavn

Bjarke B. Cloos

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Papirfabrikken 26

8600 Silkeborg



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Bytorv Horsens ApS' hovedaktivitet bestar af udlejning og drift af butikscentret Bytorv Horsens, Sendergade 6-14,
8700 Horsens, herunder udviklingen og driften af ejendommen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et underskud pé kr. 33.491.047, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en negativ egenkapital pa kr.170.073.774.

Arets resultat er pavirket negativt med t.kr. 46.600 vedrarende nedskrivning af investeringsejendom.

Usikkerhed ved indregning og maling
I forbindelse med indregning og maling af dagsveerdien af investeringsejendomme foretages en raekke skan, som er
behaeftet med usikkerhed.

Ejendommen er vardiansat pa baggrund af forventet markedsleje, reduceret for tomgag og driftsomkostninger mv.
samt pa baggrund af forventet afkast for erhvervsdelen af ejendommen pé 7%.

Uszedvanlige forhold, der har pévirket indregning og maling
Going concern

Selskabet har tabt mere en 50% af egenkapitalen og er dermed omfattet selskabslovens § 119 og geeldende regler
om kapitaltab. Derudover overstiger selskabets forpligtelser pr. 31. december 2017 selskabets aktiver med t.kr.
170.074. Selskabets ledelse arbejder aktivt pa at styrke ejendommens drift, herunder pa at reducere tomgang og
forbedre indtjeningen. Der er dog ikke forventning om, at disse tiltag vil kunne gge ejendommens veerdi
tilstraekkeligt til, at dette kan bevirke en reetableret kapital, og man forventer, at kapitalen udelukkende kan
reetableres fuldt ud ved, at selskabets hovedfinansieringskilde og aktionzer er villig til at bakke op omkring en
reduktion af kapitalbasen.

Selskabets hovedaktionaer har afgivet stotteerkleering, hvori det bekraeftes, at denne er villig til at bakke op i
relation til likviditet og kapital i det omfang, det matte vaere ngdvendigt.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pévirke selskabets fi-
nansielle stilling.



Resultatopgarelse 1. januar - 31. december 2017

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat af ordinzer drift fer dagsveerdireguleringer

Veerdireguleringer af investeringsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Overfart resultat

2017 2016
kr. kr.
13.851.177 11.160.040
-523.928 -496.466
13.327.249 10.663.574
-46.600.000 -70.820.000
-33.272.751 -60.156.426
133.139 121.189
82.054 -2.351.649
-33.057.558 -62.386.886
-433.489 -26.270
-33.491.047 ~-62.413.156
-33.491.047 -62.413.156
-33.491.047 -62.413.156




Balance pr. 31. december 2017

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2017 2016
kr. kr.
4 225.000.000 271.600.000
225.000.000 271.600.000
0 0
225.000.000 271.600.000
576.884 732113
616.982 5.237.597
7.512 0
1.201.378 5.969.710
15.744.227 8.663.074
16.945.605 14.632.784
241.945.605 286.232.784




Balance pr. 31. december 2017

Passiver

Virksomhedskapital
Overfert resultat

Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til tilknyttede virksomheder, langfristet
Deposita

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder, kortfristet
Selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gaeldsforpligtelser i alt
Passiverialt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstdende parter

Note 2017 2016
kr. kr.
1.080.000 1.080.000
-171.153.774 -137.662.727
5 -170.073.774 -136.582.727
370.309.258 370.384.304
25.100.007 25.100.007
4.427.804 4.320.306
6 399.837.069 399.804.617
6 0 5.308.500
114.687 760.875
3.564 190.397
10.683.822 10.870.587
621.430 919.254
758.807 4.961.281
12.182.310 23.010.894
412.019.379 422.815.511
241.945.605 286.232.784
7
8
9
10
11



Noter

T  Personaleomkostninger

Lenninger
Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

2 Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

3 Skat af drets resultat

Arets aktuelle skat
Regulering af skat vedrerende tidligere ar

2017 2016

kr. kr.
520.085 492.440
3.503 4,026
340 0
523.928 496.466
1 1
-82.054 2.351.649
-82.054 2.351.649
353.343 26.270
80.146 0
433.489 26.270
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Noter

4 Aktiver der males til dagsvaerdi

Investeringsejen-

domme
Kostpris 1. januar 2017 426.862.745
Kostpris 31. december 2017 426.862.745
Veerdireguleringer 1. januar 2017 -155.262.745
Arets veerdireguleringer -46.600.000
Veerdireguleringer 31. december 2017 -201.862.745
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 225.000.000

”

Ejendommen er veerdiansat ud fra en vurdering foretaget af BRFKredits egne vurderingsmeaend.
Investeringsejendommen er malt til dagsveerdi ud fra et afkastkrav pa gennemsnitligt 7% med udgangspunkt i
markedslejen. Herfra er fradraget genopretningsomkostninger, lejerabat samt tomgangsfradrag.

5  Egenkapital

Virksomheds-

kapital Overfort resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2017 1.080.000 -137.662.727 -136.582.727
Arets resultat 0 -33.491.047 -33.491.047
Egenkapital 31. december 2017 1.080.000 -171.153.774 -170.073.774
6 Langfristede geeldsforpligtelser
Geald
Gaeld 31. december Afdrag Restgeeld

1. januar 2017 2017 naeste ar efter 5 &r
Geld til realkreditinstitutter 370.384.304 370.309.258 0 273.701.999
Geeld til tilknyttede virksomheder,
langfristet 25.100.007 25.100.007 0 0
Deposita 4.320.306 4.427.804 0 0

399.804.617 399.837.069 0 273.701.999

M



Noter

7 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabet har tabt mere end 50% af selskabskapitalen og er dermed omfattet af selskabslovens §119 og
geeldende regler om kapitaltab. Derudover overstiger selskabets forpligtelser pr. 31. december 2017 selskabets
aktiver med t.kr. 170.074. Selskabets ledelse arbejder aktivt p4 at styrke ejendommens drift, herunder péat
reducere tomgang og forbedre indtjeningen. Der er dog ikke forventning om, at disse tiltag vil kunne oge
ejendommens vaerdi tilstreekkeligt til, at dette kan bevirke en reetableret kapital, og man forventer, at
kapitalen udelukkende kan reetableres fuldt ud ved, at selskabets hovedfinansieringskilde og aktionzer er viltig
til at bakke op omkring en rekonstruktion af kapitalbasen.

Herudover bemzerkes, at selskabets likviditet forventes at blive presset i forbindelse med den igangveerende
afvikling af datterselskaberne, den hgje tomgang m.v. Selskabets hovedfinansieringskilde og aktionaer har
tilkendegivet at veere villig til at lade forfaldne renter til 14n i BRFKredit A/S oprulle i 2018 i det omfang, det
métte veere nedvendigt.

Selskabets hovedaktionzer har afgivet statteerklaring, hvori det bekraeftes, at denne er villig til at bakke op i
relation til likviditet og kapital i det omfang, det métte vaere ngdcendigt. P& denne baggrund aflaegges
regnskabet under forudsaetning om fortsat drift.

8  Usikkerhed ved indregning og maling

I forbindelse med indregning og maling af dagsvaerdien af investeringsejendomme foretages en raekke skan,
som er behaeftet med usikkerhed.

Ejendommen er vaerdiansat pé baggrund af forventet markedsleje, reduceret for tomgang og
driftsomkostninger m.v. samt pa baggrund af forventet afkast for erhvervsdelen af ejendommen p& 7%.

9  Eventualposter m.v.

Bytorv Horsens ApS indgik i 2013 og 2014 i en dansk sambeskatning med Kongeegen A/S som
administrationsselskab. Selskabet hzefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med
regnskabsaret 2013 for indkomstskatter m.v. for de sambeskattede selskaber, og fra og med 1. juli 2012
ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber indtil datoen for udtraeden af denne sambeskatning.

Selskabet er fra 2015 administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter m.v. for de
sambeskattede selskaber, og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde
kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

Selskabet hzefter for omkostninger som vil opsta i relation med likvideringen af selskaberne
Retail no 1 ApS
Retail no 3 ApS
Retail no 4 ApS
Retailno 5 ApS
Retail no 6 ApS
Retail no 7 ApS
Retail no 8 ApS

Eventualaktiver
Selskabet har ikke indregnede udskudte skatteaktiver pa t.kr. 31.236.
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Noter

10 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendommen hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31/12 2017 er opgjort til t.kr.
225.000.

11 Neertstdende parter
Falgende modervirksomhed udarbejder koncernregnskab:
Jyske Bank

Vestergade 8-16
8600 Silkeborg
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bytorv Horsens ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste &r.
Selskabet har i henhold til &rsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

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

Indtaegterne indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af ®ndrede regnskabsmaessige skan af belab,
der tidligere har veeret indregnet i resultatopgarelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og akti-
vets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt

tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

14



Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen bestar primaert af indtaegter fra udlejning af ejendom, som indregnes i resultatopgerelsen i de
perioder, lejeindtagterne vedrarer.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart.
Nettoomsztning males efter fradrag af alle former for afgivne rabatter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salgs-, lokale- og administrationsomkostninger.
I posten indgér envidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social
sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser fra offentli-
ge myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Fi-
nansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realisere-
de og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af reatkreditlan samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
I virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat udger 22,0% af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomstskattepligtige og
ikke fradragsberettigede poster.

Skat af drets resultat er sammensat af den forventede skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for arets
forskydning i udskudt skat. A&ndring i udskudt skat som folge at andring i skattesatser indregnes i
resultatopgerelsen.

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske koncernselskaber med Bytorv  Horsens ApS som
administrationsselskab. Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles mellem koncernselskaberne i forhold til deres
skattepligtige indkomster efter selskabslovens regler om fuld fordeling med refusion vedrarende skattemaessige
underskud.
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Selskabsskat, vedrerende regnskabsaret, som ikke er afregnet pa balancedagen, klassificeres som selskabsskat
under enten tilgodehavender eller galdforpligtelser.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtgerelse og rentetilleeg er indregnet under finansielle
indtaegter og omkosntinger.

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den investere-
de kapital i form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger.

Efter farste indregning méles investeringsejendomme til dagsvaerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte
ejendom vil kunne szlges for til en uafhaengig keber. Ejendommens dagsvaerdi revurderes arligt p& baggrund af
beregnede kapitalveerdier for de forventede pengestremme fra den enkelte ejendom. Ved beregning af
kapitalveerdierne anvendes en diskonteringsfaktor, der afspejler de aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.
Regnskabsarets reguleringer til dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder er indregnet efter den indre veerdis metode, saledes at kapitalandelen
miales til den forholdsmazessige andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige indre veerdi reguleret for
interne udbytter og avancer.

Udenlandske tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital er omregnet til danske kroner.
valutakursreguleringer, der opstar ved omregning af de udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved
regnskabsdrets begyndelse og omregning af &rets resultat fra gennemsnitskurs til balancedagens kurs, fares direkte
over egenkapitalen.

Disponible reserver i de tilknyttede virksomheder, som pa balancetidspunktet disponeres som udbytte til
moderselskabet, indgér i veerdien af kapitalandele.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre vaerdi males til kr. 0, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang mo-
dervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehaven-
det, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig
eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.
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Keb af tilknyttede virksomheder indregnes til kostpris. Forskellen mellem kostprisen og den regnskabsmaessige
indre veerdi i den kebte virksomhed, som fremkommer pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet bliver etableret, er
sd vidt muligt fordelt p& de aktiver og passiver, hvis veerdi er hgjere eller lavere end det bogfarte belgb. Et
resterende positivt forskelsbelgb behandles som koncerngoodwill og indgdr i veerdien af kapitalandele, der afskrives
linezert i resultatopgerelsen over 5 &r. Et negativt forskelsbeleb, der modsvarer en forventet omkostning eller en
ugunstig udvikling feres linezert i resultatopgerelsen over 5 ar. Afskrivningsperioden er baseret pa en vurdering af
markedspositionen, indtjeningsprofilen og forventning til kundeloyalitet.

Et negativt forskelsbelgb, der modsvarer en forventet omkostning eller en ugunstig udvikling, indteegtsfores i
resultatopgerelsen i anskaffelsesaret.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen
til "reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode” under egenkapitalen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet, og reguleres med egenkapitalbeveegelser i de tilknyttede virksomheder.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduceres med
nedskrivning til imadegéelse af forventede tab efter en individuel vurdering.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrarende efter-
folgende regnskabsar.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat med 22,0% af alle
midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pé grund-
lag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Skatteveerdien af
fremforselsberettigede skattemaessige underskud indgdr i opgarelsen af den udskudte skat, safremt det er
sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi, hvorved de indregnes med den veerdi, som de forventes at
blive udnyttet med i en overskuelig fremtid, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i

udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver som ikke forventes udnyttet inden for en kortere arreekke, er noteoplyst under
eventualaktiver.
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Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktions-
omkostninger. | efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den ka-
pitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi
indregnes i resultatopgarelsen over l&neperioden.

Prioritetsgzeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For obligations-
l&n svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som (&nets underliggende kontantveerdi p3 l&noptagelses-
tidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestids-
punktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld, males
til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer il nominel vaerdi.
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