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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017 for Anpartsselskabet af 22. marts 1973.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 28. maj 2018

Direktion:

Karsten Bill Rasmussen

Bestyrelse:

Uwe Teichert Karsten Bill Rasmussen
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Anpartsselskabet af 22. marts 1973

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 22. marts 1973 for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopge-
relse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopgarel-
se for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. 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 forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og 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 sddan 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 gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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 revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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 kan
omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opnaede
revisionsbevis 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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret p& det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden méade
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 28. maj 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

Lars Ove Hansen

Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne9391
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HOVED- OG N@GLETAL FOR KONCERNEN

2017 2016
tkr. tkr.

Resultatopggrelse
Bruttoresultat...... ..o 31.379 29.722
Resultat far finansielle poster..............ooooviiiiiiiiiiie e 24.957 23.257
Finansielle poster, Netto............cooovmiiiiiie e 23.970 40.779
VeerdiregUIeringer.........coooiiiiiii e 9.522 3.705
Arets resultat for sKat................occoooveiiiiieie e 58.531 68.017
Arets resultat. ..o 45.509 53.262
Balance
Investeringsejendomme . ... 484.060 471.469
OmsaetningsejendOmMme...........coovmeiiiiee e 112.472 112.610
ANAre aKEIVET ... 1.254.981 1.235.412
Egenkapital ........cooii e 164.642 119.133
Hensatte forpligtelser ... e 47.213 37.088
(€721 o ) ol o] o =1 Y- 1.639.658 1.663.270
BalanCeSUM . ...t e 1.851.513 1.819.491
Pengestramme
Pengestramme fra driftsaktivitet ... 36.271 51.687
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet .............ccccccooiiiiiiiiiinnnn. 20.532 43.039
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet .....................n. 26.738 15.915
Investeringer i materielle anlaegsaktiver ...............c.cccoooieeiiinn.... -21.940 -3.886
Nggletal
ATKAStNINGSGrad ........cooviiiiiiiieeei e 1,4 1,3
Egenkapitalandel (Soliditetsgrad)..........ccoooeviiiiiiiiiiiiiiii, 8,9 6,5
Forrentning af egenkapitalen ... 32,1 57,6
Gennemsnitlig afkastkrav................ooiiiii 5,2 5,2
Gennemsnitlig antal medarbejdere ..............ccooooiiiiiiiiiiii i 8,0 8,0
Afkastningsgrad:

Resultat af primeer drift x 100
Gennemsnitlig balancesum

Egenkapitalandel (soliditetsgrad):
Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Forrentning af egenkapitalen:
Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

2015
tkr.

26.982
20.302
-4.991

2.577
18.227
14.087

466.748
137.710
1.174.897
65.871
25.708
1.687.776
1.779.355

30.095
403.286
-427.656
-38.719

1,0
3,7
26,0
51

7,0
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LEDELSESBERETNING

Veaesentligste aktiviteter
Koncernens aktiviteter bestar i investering og udlejning af ejendomme til bolig- og erhvervsformal,
samt investering i veerdipapirer.

Indregning og maling af investeringsejendomme

Ejendommenes dagsveerdi er fastlagt pa baggrund af en beregnet kapitalveerdi. | den udstraekning
markedsrenter aendrer sig, en investors rentekrav aendres eller ejendommenes forhold i gvrigt sendres,
kan ejendommenes veerdi tilsvarende endre sig.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Koncernens samlede portefglje af investeringsejendomme bestar herefter af i alt 42 ejendomme
fordelt pa 23 ejerlejligheder, 8 beboelsesejendomme, 6 erhvervsejendomme og 5 blandede benyttede
ejendomme.

Hovedparten af koncernens erhvervsejendomme er centralt og attraktivt beliggende i Odense, mens
hovedparten af beboelsesejendommene er beliggende i naerheden af Odense centrum. Samtlige
ejendomme anses for at veere i god stand.

Der har ikke veeret seerlige forhold, der har haft veesentlig betydning for malingen af koncernens
investeringsejendomme ud over ejendommenes afkast, beliggenhed og vedligeholdelsesstand.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat far skat for koncernen blev et overskud p& 58,5 mio. kr. mod et overskud p& 68,0 mio.
kr. i samme periode sidste ar.

En veesentlig arsag til det lavere resultat kan henfares til, at resultatet af selskabets beholdning af
veerdipapirer i aret har veeret en gevinst pa 44,4 mio. kr. mod 60,5 mio. kr. i 2016.

Arets positive vaerdiregulering af koncernens investeringsaktiver udger 11,2 mio. kr. mod 2,9 mio. kr.
aret far.

Tab ved salg af koncernens omseetningsejendomme har belgbet sig til 1,7 mio. kr. mod en gevinst i
2016 pa 0,7 mio. kr.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
koncernens finansielle stilling.

Seerlige risici

Driftsmaessige risici

Koncernens driftsmaessige risici er primaert svigtende lejeindteegter eller stigende drifts- og
vedligeholdelsesomkostninger. De veaesentligste risici for svigtende lejeindtaegter er lejers opsigelse af
lejemal, lejers mistede betalingsevne ved betalingsstandsning eller konkurs. | de fleste lejeforhold er
risikoen for svigtende lejeindteegter reduceret gennem deposita, forudbetaling og garantier.

Markedsrisici

Ejendommene veerdisaettes som omtalt under usikkerhed ved indregning og maling til markedsveerdi pa
baggrund af en arlig individuel vurdering baseret pa en afkastbaseret malemetode. Den vigtigste faktor
ved denne beregning er forrentningskravet til fast ejendom, udtrykt ved afkastsatsen.
Markedsudviklingen kan medfgre et endret krav til forrentning af fast ejendom, og en stigning i
afkastsatsen vil fgre til et fald i markedsveerdien.

En forggelse af afkastkravet med 1 % -point vil betyde, at veerdien af hele ejendomsportefgljen
reduceres med 78 mio. kr. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuveerende 165 mio. kr. til
104 mio. kr.
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Seerlige risici (fortsat)
Renterisici

Da den rentebaerende nettogeeld udger et veesentligt belgb, vil veesentlige sendringer i renteniveauet
have veesentlig direkte effekt pa indtjeningen.

Valutarisici

Stersteparten af indestdender og 1an er omlagt til DKK, og ledelsen vurderer som fglge heraf, at der
ikke er nogen valutarisiko.

Miljgforhold
Det er ledelsens vurdering, at koncernen ikke pavirker det eksterne miljg naevneveerdigt.

Forventninger til fremtiden
Ledelsen forventer et uaendret resultat i 2018.
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RESULTATOPG@RELSE 1.

BRUTTORESULTAT ...cvvviiiaeennn

Personaleomkostninger ..............
Af- og nedskrivninger ................
Andre driftsomkostninger ...........

RESULTAT F@R FINANSIELLE

POSTER..............

Resultat af kapitalandele ...........
Finansielle indteegter ................
Finansielle omkostninger ............

RESULTAT F@R

VARDIREGULERINGER...............

Fortjeneste ved salg af

ejendomme........

Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme .............

RESULTAT F@R SKAT ...cceevneennn.

Skat af arets resultat ................

ARETS RESULTAT

Note

N

JANUAR - 31. DECEMBER

10

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
31.379 29.722 21.037 20.420
-4.798 -4.773 -4.798 -4.773
-89 -94 -89 -94
-1.535 -1.598 -1.535 -1.598
24.957 23.257 14.615 13.955
82 276 10.307 9.915
48.569 64.533 47.709 64.195
-24.599 -23.754 -24.530 -24.127
49.009 64.312 48.101 63.938
-1.692 1.290 0 565
11.214 2.415 7.557 815
58.531 68.017 55.658 65.318
-13.022 -14.755 -10.149 -12.056
45.509 53.262 45.509 53.262
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2017 2016 2017 2016

tkr. tkr. tkr. tkr.
Investeringsejendomme ............. 484.060 471.469 372.031 364.028
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar ........c.oooiiiiiiiiiiiian. 268 127 268 127
Materielle anlaegsaktiver........... 6 484.328 471.596 372.299 364.155
Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder ..........coooviiainn... 0 0 236.114 195.840
Kapitalandele i associerede
virksomheder.................oollL 1.285 1.203 1.285 1.203
Finansielle anlaegsaktiver.......... 7 1.285 1.203 237.399 197.043
ANLAGSAKTIVER.....cccveviannnn. 485.613 472.799 609.698 561.198
Ejendomme til videresalg ........... 112.472 112.610 0 0
Omseetningsejendomme............ 112.472 112.610 0 0
Tilgodehavende husleje ............. 45 227 39 46
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder...................l 0 0 74.058 63.798
Andre tilgodehavender .............. 24.540 32.859 50.657 45.685
Tilgodehavende selskabsskat ....... 0 6.290 0 6.290
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 486 1.956
Periodeafgraensningsposter ......... 188 195 183 190
Tilgodehavender..................... 24.773 39.571 125.423 117.965
Obligationer og aktier ............... 1.033.186 1.054.437 1.032.522 1.052.389
Veerdipapirer .....ccccvvviiinennan. 1.033.186 1.054.437 1.032.522 1.052.389
Likvider......ooovviiiiiiiiiiieae 195.469 140.074 185.715 129.977
OMSATNINGSAKTIVER .............. 1.365.900 1.346.692 1.343.660 1.300.331

AKTIVER. ..o 1.851.513 1.819.491 1.953.358 1.861.529



IBDO

BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Anpartskapital......................L
Reserve for nettoopskrivning efter
indre veerdis metode.................
Overfart overskud ....................

EGENKAPITAL .cieieiieeieeeeeeee
Hensaettelse til udskudt skat .......
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Prioritetsgeeld............ccoiiiiiils
Deposita og forudbetalt leje........
Langfristede geeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet geeld .
Geeld til pengeinstitutter ...........
Forudmodtaget husleje..............
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser ............oooee....
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat ..........coceviiiiiiatn.
Skyldigt sambeskatningsbidrag .....
Andengeeld.......ooooiiiiiiiiil,
Kortfristede geeldsforpligtelser ...

G/ALDSFORPLIGTELSER..............

PASSIVER ...

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstdende parter

12

Koncernen Moderselskabet

Note 2017 2016 2017 2016

tkr. tkr. tkr. tkr.

200 200 200 200

785 703 46.394 36.087

163.657 118.230 118.048 82.846

164.642 119.133 164.642 119.133

8 47.213 37.088 49.519 43.210

47.213 37.088 49.519 43.210

9 357.422 323.405 237.640 216.733

10.424 9.736 6.216 5.555

367.846 333.141 243.856 222.288

9 2.056 21.952 1.311 10.531

432.957 429.145 432.924 429.145

186 497 83 163

312 2.199 219 2.124

0 0 199.460 147.888

420 0 420 0

0 0 1.429 384

835.881 876.336 859.495 886.663

1.271.812 1.330.129 1.495.341 1.476.898

1.639.658 1.663.270 1.739.197 1.699.186

1.851.513 1.819.491 1.953.358 1.861.529
10
11
12
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EGENKAPITALOPGYRELSE

Egenkapital 1. januar 2017

Forslag til arets resultatdisponering .............

Egenkapital 31. december 2017 ................

Egenkapital 1. januar 2017

Forslag til arets resultatdisponering .............

Egenkapital 31. december 2017 ................

13
Koncernen
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter indre Overfort
Anpartskapital veerdis metode overskud | alt
200 703 118.230 119.133
82 45.427 45.509
200 785 163.657 164.642
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter indre Overfort
Anpartskapital veerdis metode overskud | alt
200 36.087 82.846 119.133
10.307 35.202 45.509
200 46.394 118.048 164.642
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PENGESTROMSOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Resultat far finansielle poster..........ccoviii i

Arets afsKriVNiNGer .........oenini e
Finansielle indbetalinger ........cooiiii e
Finansielle udbetalinger........cccoviiiiiiiiiii e,
Betalt skat i &rets 1gh........o.oioieiii i
Andring i tilgodehavender ........ccooviiiii e
Andring i kortfristet gaeld ....cooeiiiiiii e
/ndring i deposita og forudbetalt husleje ...t

PENGESTR@MME FRA DRIFTSAKTIVITETER ....ciiiiiiiiieiieeiieeeaenn
Kgb af materielle anlaegsaktiver.........c.ooooeiiiiiiiiiiiiiiinn.
Salg af materielle anleegsaktiver........ ..o,
Likvide beholdninger som er frigivet / deponeret ......................
Salg og afdrag, veerdipapirer (Nett0) .......ccvviiiiiiiiiiiiiieenn.
PENGESTR@MME FRA INVESTERINGSAKTIVITET ..evvieiieiieannn
Provenu ved langfristet laneoptagelse ........ccoveieiiiiiiiienninnnen.
AFArag PA TN .o
Lan fra / udlan til sgstervirksomheder............c.oooioiiiiiiiiia...
PENGESTR@MME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET ...vvieiieeiieenen
AENDRING | LIKVIDER ...\ttt et e e e aae s

]2V T =T g A =T T -

LIKVIDER 31. DECEMBER.. ...ttt et eaas

Likvider 31. december specificeres saledes:

Likvide beholdninger.......ccooiiiiiii e
Geeld til pengeinstitutter .........oooiii i
Mellemregning med sgsterselskaber.........ccoooeeiiiiiiiiiiiiianann.

LIKVIDER, NETTOGAELD ...ttt et eaas
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Koncernen
2017 2016
tkr. tkr.
24.957 23.257
89 94
28.710 56.367
-21.871 -23.762
3.813 -4.507
875 -242
-1.241 420
939 60
36.271 51.687
-21.940 -3.886
12.008 20.933
-9.665 -5
40.129 25.997
20.532 43.039
26.269 15.993
-6.205 -6.152
6.674 6.074
26.738 15.915
83.541 110.641
-774.139 -884.780
-690.598 -774.139
185.729 140.001
-47.880 -44.068
-828.447 -870.072
-690.598 -774.139
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit

Loan oggager......ovveiiiiiiiiiiiaannnns
Pensioner ......ccooiiiiiiiiiiii
Omkostninger til social sikring .......
Personaleomkostninger i gvrigt ......

Vederlag til direktionen og bestyrelsen oplyses ikke i henhold til ARL § 98b stk. 3.

Finansielle indtaegter

Finansielle indteegter fra
tilknyttede selskaber ..................
Finansielle indteegter i gvrigt.........

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til
tilknyttede virksomheder .............
Finansielle omkostninger i gvrigt ....

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................
Regulering beregnet skat tidligere

Refusion fra sambeskattede
selskaber ......oovviiiiiiiiae,
Regulering udskudt skat ...............

Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre veerdis
metode .....oooviiiiii
Overfgrt resultat........................

Koncernen Moderselskabet
2017 2016 2017 2016
tkr. tkr. tkr. tkr.
8 8 8 8
4.229 4.205 4.229 4.205
397 397 397 397
68 69 68 69
104 102 104 102
4.798 4.773 4.798 4.773
0 0 550 771
48.569 64.533 47.159 63.424
48.569 64.533 47.709 64.195
0 0 1.752 1.589
24.599 23.754 22.778 22.538
24.599 23.754 24.530 24.127
2.947 3.375 2.947 3.375
-50 0 -50 0
0 0 943 -1.572
10.125 11.380 6.309 10.253
13.022 14.755 10.149 12.056
82 276 10.306 9.915
45.427 52.986 35.203 43.347
45.509 53.262 45.509 53.262
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Materielle anlaegsaktiver
Koncernen
Andre anlaeg,
Investerings- driftsmateriel og

ejendomme inventar
Kostpris 1. januar 2017 .....coiiiiiieee i e 277.273 790
THIgANG . - e e e 1.377 230
Kostpris 31. december 2017 .....cooviiiiiiiiiii i 278.650 1.020
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 .......coeiiiiiiiiiiiiii e, 0 663
Arets afsKriVNINGEr ........cuieieiiie e, 0 89
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 ........ccoiieiiiiiiiiinnnnn. 0 752
Veerdireguleringer til dagsveerdi 1. januar 2017 .........c.ccoviiiieeannn, 194.196 0
Rrets vaerdireguleringer ..........oo.veeeiiiiiiiie e 11.214 0
Veerdireguleringer til dagsveerdi 31. december 2017............... 205.410 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 .........ccceevvvvanna... 484.060 268

Dagsveerdi for investeringsejendomme

Investeringsejendomme er beliggende naer Odense, og den regnskabsmeessige veerdi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 5% ejerlejligheder, 18% bolig ejendomme, 43%
blandede ejendomme og 34% erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes  dagsveerdi vurderes ved hjelp af en afkastbaseret
veerdianseettelsesmodel, hvor veerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som
veerende enkeltstaende og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Ejendommenes resultat for det kommende ar bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter og gennemsnitlig vedligeholdelse pr. kvadratmeter.

Gennem- Vedlige-

snitlig holdelse

Antal Areal leje pr. m2

Ejerlejligheder 23 1.415 885 68
Boligejendomme 8 9.680 741 138
Blandede ejendomme 5 18.133 884 125
Erhvervsejendomme 6 8.808 1.165 57
Samtlige ejendomme 42 38.036 913 111
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NOTER

Note
Ved beregning er anvendt et afkast, som er fastlagt under hensyntagen til de gaeldende
forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommens beliggenhed
mv. Afkastintervallerne svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende
investeringsejendomme i Odense.
Gennem- Ejendom-

Afkast- snitlig menes Markeds-

interval afkastkrav resultat veerdi
Ejerlejligheder 3,50 - 3,75 3,55 922 25.984
Bolig ejendomme 3,75 -5,50 4,75 4.015 84.514
Blandede ejendomme 5,25-5,75 5,31 11.082 208.672
Erhvervsejendomme 5,25 - 7,00 5,62 9.259 164.890
Samtlige ejendomme 3,50 - 7,00 5,22 25.278 484.060
Materielle anlaegsaktiver 6

Moderselskabet
Andre anleeg,
Investerings driftsmateriel og

ejendomme inventar
Kostpris 1. januar 2017 ... ... 162.758 790
110 o 446 230
Kostpris 31. december 2017 ...t 163.204 1.020
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 ........cciiiiiiiiiiiiiaeana, 0 663
Arets afsKrivNinger ...........cooeveeiiiii i 0 89
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 .........coviiiiena... 0 752
Veerdireguleringer til dagsveerdi 1. januar 2017.................... 201.270 0
Arets veerdireguleringer ..........ccvuieeiiiii e, 7.557 0
Veerdireguleringer til dagsveerdi 31. december 2017........... 208.827 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017..................... 372.031 268

Dagsveerdi for investeringsejendomme

Investeringsejendomme er beliggende nser Odense, og den regnskabsmaessige veerdi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 7% ejerlejligheder, 23% boligejendomme, 26%
blandede ejendomme og 44% erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsveerdi vurderes ved hjeelp af en afkastbaseret
veerdianseettelsesmodel, hvor veerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som
veerende enkeltstaende og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Ejendommenes resultat for det kommende ar bygger pad en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter og gennemsnitlig vedligeholdelse pr. kvadratmeter.

Gennem- Vedlige-

snitlig holdelse

Antal Areal leje pr. m2

Ejerlejligheder 23 1.415 885 68
Boliger i gvrigt 8 9.680 741 138
Blandede ejendomme 2 7.174 971 86
Erhvervsejendomme 6 8.808 1.165 57

Samtlige ejendomme 39 27.077 947 95
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Ved beregning er anvendt et afkast, som er fastlagt under hensyntagen til de gaeldende
forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommens beliggenhed

mv. Afkastintervallerne svarer
investeringsejendomme i Odense.

Ejerlejligheder
Boliger i gvrigt
Blandede ejendomme
Erhvervsejendomme
Samtlige ejendomme

Finansielle anlaegsaktiver

ligeledes til

Afkast-
interval

3,50 - 3,75
3,50 - 5,50
5,25 -5,50
5,25-7,00
3,50 - 7,00

Gennem-
snitlig
afkastkrav

3,55
4,75
5,30
5,62
5,19

KOSEPIIS L. JANUAr 2007 ...unneiiet e ettt it e e e e et e eae e e e eanee e e aaannes
A {0
Kostpris 31. december 2007 ...

Opskrivninger 1. januar 2017 . ... ..o eas
] C 1T 0] = S
Opskrivninger 31. december 2017 ..o

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017

det generelle afkastkrav for tilsvarende

Kostpris 1. januar 2017 ......eeeeiiiii e
LI [0 > o
Kostpris 31. december 2017 ....ovueiiiiiiiii i

Opskrivninger 1. januar 2017 .....oeeiiineiiii i eeees
Arets resUltat.........c.veniiiiee e
Opskrivninger 31. december 2017 ......cooiiiiiiiiiiiiiiiaaann,

Af- og nedskrivninger 1. januar 2017

Af- og nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017

Ejendom-
menes Markeds-
resultat veerdi
922 25.984
4.015 84.514
5.120 96.643
9.259 164.890
19.316 372.031
Koncernen

Kapitalandele i
associerede
virksomheder
500
0
500
703
82
785
1.285

Moderselskabet
Kapitalandele i Kapitalandele i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
162.091 500
30.050 0
192.141 500
35.385 703
10.224 82
45.609 785
1.636 0
1.636 0
236.114 1.285
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Kapitalandele i dattervirksomheder

Navn og hjemsted

Radhuspladsen 55 m.fl. Kbh ApS, Odense........
Bernstorffsvej 10 ApS, Odense ..........ccuue.....
Albanigarden ApS, Odense ..........cccceeeenene...
SSPS ApS, OdeNnSe. ..o
Cortex 18 ApS, Odense ......ccoevviiiiaiannninnns

Kapitalandele i associerede virksomheder

Navn og hjemsted

Nordfyns Ejendomsselskab A/S, Odense.........

Henseettelse til udskudt skat

Egenkapital
143.787
39.285
41.557
11.411

74

236.114

Egenkapital

1.285

1.285

Arets resultat

1.439
1.845
4.937
1.980

23

10.224

Arets resultat

82

82

Ejerandel

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

Ejerandel

25%

Henseettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa veerdipapirer, tilgodehavender, materielle anlaegsaktiver, prioritetsgeeld samt

fremfgrbare skattemaessige underskud.

Koncernen Moderselskabet

2017 2016 2017 2016

tkr. tkr. tkr. tkr.

Udskudt skatteaktiv 1. januar ........ 37.088 25.708 43.210 32.957

Hensat i &ret ........covveeeineinnenns.. 10.125 11.380 6.309 10.253
Hensaettelse til udskudt skat 31.

december .....coovviiiiiiiiiiiiiiin., 47.213 37.088 49.519 43.210

Langfristede geeldsforpligtelser
Koncernen

1/1 2017 31/12 2017 Afdrag Restgeeld

geeld i alt geeld i alt naeste ar efter 5 ar

tkr. tkr. tkr. tkr.

Prioritetsgeeld..................... 345.357 359.478 2.056 348.020

345.357 359.478 2.056 348.020

Moderselskabet

1/1 2017 31/12 2017 Afdrag Restgeeld

geeld i alt geeld i alt naeste ar efter 5 ar

Prioritetsgeeld..................... 227.264 238.951 1.311 232.828

227.264 238.951 1.311 232.828
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Eventualposter mv.

Moderselskabet og koncernselskaberne indestar som selvskyldnerkautionist for engagementer
mellem pengeinstitutter og selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december 2017
udgegr omfanget af sikkerhedsstillelsen 750 mio. kr.

Moderselskabet og koncernselskaberne indestdr som selvskyldnerkautionist for engagementer
mellem realkreditinstitutter og selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december
2017 udger omfanget af sikkerhedsstillelsen 1.385 mio. kr.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens selskaber heefter solidarisk for de skatter, som vedrgrer sambeskatningen, samt
for feellesregistrering af moms.

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for mellemvaerende med ejerforeninger er der tinglyst pant p& nom. 176 tkr.

Til sikkerhed for engagement mellem pengeinstitut og selskabet samt gvrige selskaber ledet
af Karsten Bill Rasmussen er der afgivet fglgende sikkerheder:

Koncernen , Moderselskabet
Bogfart veerdi Nominelt belgb Bogfart veerdi Nominelt belgb
af pantsatte af pant af pantsatte af pant

aktiver aktiver

tkr. tkr. tkr. tkr.
Ejerpantebreve i ejendomme. ....... 290.837 64.539 290.837 64.539
Veaerdipapirer ..ooooeeeviiiiiiiiiaanns 1.032.542 0 1.032.542 0
Indestaende i pengeinstitutter ....... 185.612 0 185.598 0

Neertstaende parter
Virksomhedens nezertstaende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse
Karsten Bill Rasmussen
Langelinie 165

5230 Odense M

@vrige neertstdende parter, som virksomheden har haft transaktioner med
@vrige neertstaende parter omfatter selskaber og virksomheder, hvori Karsten Bill Rasmussen
har bestemmende indflydelse.

Transaktioner med nezertstaende parter

Virksomheden har ikke haft transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfert pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Anpartsselskabet af 22. marts 1973 for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Anpartsselskabet af 22. marts 1973, samt tilknyttede
virksomheder, hvori Anpartsselskabet af 22. marts 1973 direkte eller indirekte besidder mere end 50 %
af stemmerettighederne eller pd anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemveaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmeessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser p& anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb
indregnes i resultatopggrelsen ved anskaffelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Huslejeindteegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til
regnskabsarets udlgb.

Udlejning omfatter indteegter fra savel erhvervslejemdl som boliglejemal. Den anfgrte udlejning
omfatter egentlig husleje, pakravsgebyr samt afskrivninger mv., der betales af lejerne. Eksterne
omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til udlejning, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer mv.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til
virksomhedernes aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder
| koncernresultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders og associerede virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og
fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og tab vedragrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtsegter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgarelsen. Forbedringer tilleegges den
regnskabsmaessige veerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsveerdi primo med tilleeg af forbedringer.

Skat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgarelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsveerdi svarende til ejendommenes handelsveerdi. /Andringer i dagsveerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Ejendomme under opferelse males til kostpris.

Dagsveerdien fastleegges ved anvendelse af en afkastbaseret model, som opger veerdien pa basis af
investeringsejendommens normaliserede nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres som vaerende enkeltstdende, og et individuelt fastsat forrentningskrav.
Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Andre anleeg samt driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:
Brugstid

Andre anlaeg, driftsmateriel 0g INVENTAr. .. ...t 5-8 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellems salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den
indre veerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veaerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg
eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Goodwill afskrives linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar. Afskrivningsperioden
er foretaget ud fra en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil
samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffelsesveerdien. Ved keb af tilknyttede virksomheder
anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under koncernregnskabet.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi méles til 0 kr., og
et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som
uerholdeligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en
retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke tilknyttede virksomheders underbalance.

Omseetningsejendomme
Omsaetningsejendomme males til kostpris. | tilfeelde, hvor nettorealisationsveerdien er lavere end
kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for omsaetningsejendomme omfatter anskaffelsespris med tilleeg af handelsomkostninger samt
forbedringer foretaget pa ejendommen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket szedvanligvis svarer til palydende veerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegéaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

Veerdipapirer

Veerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter obligationer, aktier og andre veerdipapirer,
der males til dagsveerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede veerdipapirer males til barskurs. lkke
bgrsnoterede veerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.
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Skyldig skat 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.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst, og med
fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af
aktiver og forpligtelser.

| de tilfeelde, hvor opggrelse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
opgeres udskudt skat pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

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

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. &£ndring i udskudt skat
som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares
direkte pa egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede og associerede virksomheder
samt anden geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

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 finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.
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PENGESTRZMSOPG@RELSE

Pengestragmsopgerelsen viser pengestremmene for aret fordelt pad driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat. Deposita og forudbetalt leje henfares driftsaktivitet.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af
immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver samt veerdipapirer opfert under
omsaetningsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter endringer i stgrrelse eller sammensaetning af
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n samt afdrag pa rentebzerende
geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:

Likvider omfatter mellemregning med sgsterselskab/-er og likvide beholdninger med fradrag af
kortfristet bankgeeld. Deponeringskonti, opfert under likvider, henfgres til investeringsaktivitet.
Udlandslan, opfert under kortfristet bankgaeld, henfares til finansieringsaktivitet.



