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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for FNAW Ejendomsinvest ApS for regnskabsaret 2018.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viby J, den 12. juni 2019.

Direktion

Flemming Asbjgrn Nielsen Arne Wermuth
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Den uafhaengige revisors erklaringer

Til kapitalejerne i FNAW Ejendomsinvest ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for FNAW Ejendomsinvest ApS for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018, der

omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er

tilstreekkeligt 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 overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at

udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften; at oplyse
om forhold vedrgrende 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 driften eller

ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnad hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som

regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
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Den uafhaengige revisors erklaringer

kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.

e 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.

e 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 vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivli om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, 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 kontrol, som
vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen

eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Nykgbing F., den 12. juni 2019
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Den uafhaengige revisors erklaringer

Lou Revision
registreret revisionsaktieselskab
CVR 31579309

Peter Kamper
Registreret revisor
MNE28697
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Virksomhedsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor

Pengeinstitut

Hovedaktivitet

FNAW Ejendomsinvest ApS
Morbaervej 27
8260 Viby J

CVR-nr.: 33638078
Hjemstedskommune: Aarhus

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Flemming Asbjgrn Nielsen
Arne Wermuth

Lou Revision

registreret revisionsaktieselskab
Toldbodgade 11

4800 Nykgbing F.

Nykredit Bank

Den jyske Sparekasse

Selskabets aktiviteter omfatter at eje og udleje ejendomme samt anden

dermed efter direktionens skgn beslaegtet virksomhed
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter omfatter at eje og udleje ejendomme samt anden dermed efter direktionens skgn beslaegtet
virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter.
Arets udvikling og resultat pa kr. 496.420 anses for tilfredsstillende.

Det positive resultat en konsekvens af de besparelsestiltag der blev igangsat i 2016/17, indgaet aftale med vaesentlig
Iangiver omkring henstand med terminsbetalinger samt salg af urentable ejendomme, hvor der sker Igbende akkordering

safremt geeld ikke kan indfries.

Salget af de urentable ejendomme sker kontrolleret og i disse handler er indgaet i indevaerende periode i et stgrre omfang
end fgrst budgetteret.

For regnskabsaret 2019 forventer selskabets ledelse, at akkorderingssagen med vasentlig langiver afsluttes endeligt.
Efter regnskabsarets afslutning er der udstedt salgsaftaler pa de sidste to ejendomme, hvorpa der sker akkordering. Det

forventes at afhandelsen af disse to ejendomme medfgrer akkordering pa i alt kr. 1.750.000.
Betydningsfulde handelser efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vaesentligt vil forrykke vurderingen af

virksomhedens forhold.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for FNAW Ejendomsinvest ApS for 2018 er aflagt efter arsregnskabslovens regnskabsklasse B med tilvalg af
enkelte regler fra klasse C.

Anvendt regnskabspraksis er den samme som sidste ar.

Sammenligningstallene daekker i indevaerende ar en periode pa 6 maneder.

Den anvendte regnskabspraksis er i hovedtraek fglgende:

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler

som fglge af @endrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
vaerdi kan males palideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris (hvorved der indregnes en konstant effektiv rente
over Igbetiden). Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt

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

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

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen bestar af lejeindtaegter, som indregnes i resultatopggrelsen for den periode de vedrgrer samt
indtaegter ved salg af investeringsejendomme.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, leasingaftaler,
nedskrivning af tilgodehavender m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til social sikring
m.v. af selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtggrelser fra offentlige
myndigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzaegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tilleg og godtggrelse vedrgrende

acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat omfatter arets skat og arets forskydning i udskudt skat. Aktuel skat beregnes med udgangspunkt i
arets resultat fgr skat, korrigeret for ikke-skattepligtige indtagter og omkostninger. Ved beregningen er anvendt en

skatteprocent pa 22.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer,

komponenter, underleverandgrer og lgn.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa de enkelte

bestanddele er forskellige.

Der foretages linesere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede

brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Afskrivningerne indregnes i resultatopggrelsen under posten ”Af- og nedskrivninger af anlaegsaktiver”.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger som en andring i

regnskabsmaessigt skgn.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved salg indregnes i

resultatopggrelsen under posten "Andre driftsindteegter” eller “Andre driftsomkostninger”.

Grunde og bygninger - Investeringsejendomme
Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pa langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning og/eller
veerdistigninger. Investeringsejendomme under ombygning med henblik pa fortsat anvendelse som investeringsejendom,

klassificeres som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme  veerdiansaettes  individuelt  til  skgnnet dagsveerdi. Ved veerdiansaettelsen af

investeringsejendomme til dagsveerdi fgres dagsvaerdireguleringer pa ejendommene over resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Dagsvaerdien fastsaettes individuelt pa baggrund af ekstern vurderingsmand, en afkastbaseret markedsvaerdi eller pa
baggrund af konkrete kgbstilbud. Vaerdiansaettelsen til markedsvaerdi indebzerer, at ejendommenes nettoindtaegt inkl.

tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger kapitaliseres med individuelt fastsat markedsbaseret afkastkrav.

Afkastkravene fastsaettes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra ar til ar afhaengig af markedsforholdene.

Bruttoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindtaegterne reguleres for kendte og
forventede reguleringer, sdsom trappeleje, faste indeksreguleringer og pristalsreguleringer. Udover leje indtaegtsfgres
gvrige indtaegter, herunder serviceydelser udfgrt af selskabet betalt direkte af lejerne, samt accessoriske ydelser til

erhvervslejemal. Endelig medregnes reguleringen i deposita. Alle belgb er fastsat ejendom for ejendom.

Ejendommenes driftsomkostninger er fastsat ud fra de foreliggende budgetter og erfaringstal for de konkrete og lignende
ejendomme. Driftsomkostninger omfatter skatter og afgifter, ejendomsforsikringer, vand og el, renholdelse,

grundejerforeninger og varmeregnskaber.

Administrationen fastszettes til de budgetterede og realiserede omkostninger forbundet med administrationen af de

enkelte ejendomme ud fra budgetter og erfaringstal for eiendommene og lignende ejendomme.

Der afszettes Ipbende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de konkrete og

lighende ejendomme.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Det svarer i al vaesentlighed til nominel vaerdi reduceret med nedskrivning

til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende -efterfglgende

regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige

indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og

skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.
Geaeldsforpligtelser
Geaeld males som udgangspunkt til amortiseret kostpris. Hvor der hverken er kurstab eller kursgevinst, svarer amortiseret

kostpris i al veesentlighed til nominel restgaeld.

Selskabsskat, periodeafgraensningsposter og gvrige ikke-finansielle forpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter

Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfglgende ar.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger af anlaegsaktiver

Ordinzert resultat fgr finansielle poster
Verdiregulering ejendomme

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort fra tidligere ar
Arets resultat

Til disposition

Overfgrt til naeste ar

Disponeret i alt

12

Note

2018 2017

kr. tkr.
3.000.298 2.315
1.144.455 599
7.118 7
1.848.726 1.708
2.822.695 -8.152
3.519.311 3.810
2.048.921 1.343
496.420 12.328
496.420 12.328
1.039.657 -11.288
496.420 12.328
1.536.077 1.040
1.536.077 1.040
1.536.077 1.040
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Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver i alt

Anlzaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

13

Note 2018 2017
kr. tkr.

3 46.082.146 86.142
4 56.944 64
46.139.090 86.206
46.139.090 86.206

531.026 26

4.271 136

0 76

535.297 238

3.313 0

538.610 238

46.677.700 86.444
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter i gvrigt
Kortfristet del af langfristet gzeld

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Kortfristet del af langfristet gzeld
Kreditinstitutter i gvrigt

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Eventualposter m.v.

Seerlige poster

14

Note

2018 2017

kr. tkr.

80.000 80
1.536.077 1.040
1.616.077 1.120
30.611.766 37.754
8.941.534 42.989
-935.631 -1.515
38.617.670 79.227
935.631 1.515
1.282.629 905
903.860 1.354
3.321.834 2.323
6.443.954 6.097
45.061.623 85.324
46.677.700 86.444
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Noter til arsrapporten

Personaleomkostninger 2018 2017
kr. tkr.
Lgn, gager og vederlag 1.101.394 566
Pensioner 20.000 24
Andre udgifter til social sikring 23.061 9
Personaleomkostninger i alt 1.144.455 599
Gennemsnitlig antal beskaftigede medarbejdere i indevaerende ar 3, sidste ar 3.
Investeringsejendomme 2018 2017
kr. tkr.
Anskaffelsessum, primo 80.230.839 81.278
Afgang i arets lgb -37.262.517 -1.047
Dagsveerdiregulering ved indregning/primo 5.911.519 -2.240
Arets dagsveerdiregulering -2.797.695 8.152
Investeringsejendomme i alt 46.082.146 86.142

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsveerdien er opgjort
ved anvendelse af anerkendte vaerdiansattelsesteknikker.

Dagsvaerdi for selskabets investeringsejendomme er opgjort ved
anvendelse af fglgende forudsaetninger. Lejeindtagter opggres pa
baggrund af indgaede lejekontrakter med indregning af forventet
tomgangsleje. Drifts- og vedligeholdelsesomkostninger

medtages i vurderingen ud fra de realiserede tal i aret, med
korrektioner for eventuelle engangsomkostninger. Afkastkravet for
erhvervslejemal og boligejendomme udggr for aret:

Boligudlejningsejendomme, Sjzelland, 6 - 6,5%
Boligudlejningsejendomme, Midjylland, 6,5 - 8%
Boligudlejningsejendomme, Nordjylland, 7 - 8 %
Boligudlejningsejendomme, Sydjylland 7 - 8 %
Boligudlejningsejendomme, Fyn, 6,5 - 7%
Boligudlejningsejendomme, Lolland/Falster, 7,9%

Erhvervslejemal, Sjeelland, 7%
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Noter til arsrapporten

4 Andre anlag, driftsmateriel og inventar 2018 2017
kr. tkr.
Anskaffelsessum, primo 146.180 75
Tilgang i arets lgb 0 71
Af-/nedskrivninger, primo -82.118 -75
Arets af-/nedskrivninger -7.118 -7
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar i alt 56.944 64
5 Egenkapital Selskabs- Overfert lalt
kapital resultat
kr. kr. kr.
Saldo primo 80.000 1.039.657 1.119.657
Arets resultat 0 496.420 496.420
Saldo ultimo 80.000 1.536.077 1.616.077
6 Langfristede gaeldsforpligtelser

Folgende del af geelden forfalder til betaling efter 5 ar: kr. 32.432.530

7 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets gaeld til kreditinstitutter pa DKK 41.212.021 er der afgivet pant i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2018 udggr DKK 46.082.146.

8 Eventualposter m.v.
Ingen.
9 Szerlige poster

| finansielle indtaegter indgar akkordering fra veesentlig langiver pa tdkk 3.519.
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